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Noua serie a Economiei teoretice ºi aplicate (ECTA)
este mai mult decât rãspunsul unei publicaþii la tensiunile
schimbãrii: este chiar expresia perceperii evoluþiei de cãtre
cei care sunt pe câmpul de acþiune ºi au motivaþia de a se
implica.

Nu este o formulã gratuitã sã se spunã cã noua Economie
teoreticã ºi aplicatã este ºi altceva. Ambiþia ei este sã o
rupã  cu tradiþia prin care concluziile erau destinate sã
revalorifice trecutul ºi cu mesianismul din care se pot scoate
ipoteze care legitimeazã eºecul.

Aºa se face cã programul editorial se pliazã pe ceea ce
se poate din ceea ce existã, chiar dacã acesta riscã sã-ºi
atragã dezaprobarea celor reîncãrcaþi cu proiecþia a ceea ce
trebuie din ceea ce se poate.

ECTA se vrea, cu alte cuvinte, o revistã a oamenilor
oneºti în rolul lor de actori care trebuie sã gândeascã la
agenda publicã lãsatã moºtenire de o revoluþie care, ca toate
celelalte din istorie, a þinut o clipã ºi ne-a lãsat un veac.
ECTA nu se vrea un îndreptar decât în mãsura în care ea
devine o colecþie de studii de caz despre ce se întâmplã cu
noi ºi în jurul nostru din punct de vedere economic.

Adicã despre ce ºi cum trebuie fãcut pentru a evada
definitiv ºi din utopie, ºi din periferie.

Dependenþa de cale nu este decât o fatalitate din care
oricine vrea sã iasã, dupã cum viitorul nu pare sã fie luat

invariabil ca o promisiune de izbãvire. Cã în revistã se vor
vizibiliza uneori limitele opþiunii, chiar ale înþelegerii, nu
poate fi vorba decât de recunoaºterea diversitãþii punctelor
de vedere înainte de a fi o dovadã a derizoriului, exagerãrii
sau imposturii. ECTA încearcã sã fie un suport neutru al
ideilor, deºi ideile nu pot fi private de generozitatea cu care
determinã sentimente, impresii sau emoþii.

Nu poate fi fãcut, însã, rabat de la probitatea
cercetãtorului ºtiinþific sau de la exerciþiul pentru sintezã
ºi model explicativ al dascãlului. În revistã se poate
publica orice articol care rãspunde standardelor
recunoscute de comunicare ºtiinþificã ºi cerinþelor
minimale de redactare. Ceea ce nu se publicã se considerã
variantã de lucru pentru uzul autorului. Recomandãrile
sunt de fiecare datã certificate de referenþi agreaþi de
boardul revistei.

Sperãm ca mãsura performanþei ºi a înþelegerii sã fie
gãsitã aici cu îndestulare de cãtre cei interesaþi.

Editorul este conºtient cã pot sã-i fie decontate
nereuºitele revistei. Invitaþia pe care o face este sã arunce
cu piatra cel care vede realitatea, cu deosebire, ca un rezultat
al implicãrii recunoscute în rezolvarea unei probleme, fie
de naturã teoreticã, fie de naturã practicã. Acesta este
colaboratorul aºteptat în paginile revistei. Avem ºi un autor
preferat: cel care nu insistã sã fie publicat.

Marin Dinu

Un punct de sprijin
economia.ta@edeconomica.com

„Una din responsabilitãþile principale ale raþiunii umane
este aceea de a face universul în care trãim inteligibil nouã înºine.”

Karl R. Popper
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Riscuri ale þintirii directe a inflaþiei
�

Cristian Socol
Lector universitar doctor

Aura Niculescu
Asistent universitar doctorand

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. This paper evaluates the trade-off between output volatility and the variability of the infla-
tion rate around its target (Romanian case). The optimal choice for National Bank of Romania (NBR), in
our opinion, is the flexible inflation targeting. For this purpose, NBR must explain the loss function and
the optimal monetary policy rule. We then argued that this Romanian authority – NBR – can substan-
tially improve its credibility under inflation targeting policy regime by becoming more accountable and
transparent. Is the direct inflation targeting the best choice for the monetary policy regime in Romanian
economy?

Key words: output gap; inflation targeting; monetary policy rule; loss function; credibility.

�

Cele mai multe dintre politicile macroeconomice
promovate în România (ca de altfel în toate þãrile în
tranziþie) diferã de politicile promovate de decidenþii din
þãrile dezvoltate. Aceasta datoritã naturii diferite a
economiilor în tranziþie, pe de o parte, ºi specificului
economiei româneºti în cadrul fostelor þãri comuniste, pe
de altã parte.

În þãrile dezvoltate, politicile macroeconomice vizând
termenul scurt sunt preocupate de „ciclurile de afaceri”.
În cazul þãrilor în tranziþie, preocuparea vizeazã instabilitatea
macroeconomicã – crizele. Decidenþii români de politici
economice nu sunt interesaþi neapãrat de costurile crizelor
pe termen scurt, ci mai ales de potenþialele pierderi asociate
proceselor de creºtere ºi dezvoltare economicã (precum ºi
procesul de catching-up) – obiective fundamentale în cazul
unei þãri în dezvoltare. În plus, în þãrile emergente, perioadele
de expansiune ºi cele de recesiune sunt mult mai „severe”
faþã de cele din þãrile dezvoltate.

De ce macrostabilizarea este importantã? De ce
creºterea economicã susþinutã reprezintã obiectivul fun-
damental al oricãrei economii în tranziþie (ºi, implicit, al
României)? Pentru cã apariþia acestui proces – creºterea
economicã susþinutã – reprezintã semnalul unei
macrostabilizãri reuºite a economiei respective – o ratã
redusã a inflaþiei, acoperirea serviciului datoriei externe de
cãtre sectorul public, stabilitatea sistemului bancar în a-ºi
onora obligaþiile faþã de deponenþi, abilitatea bãncilor
centrale de a pãstra un curs de schimb stabil etc.

Relaþia dintre inflaþie ºi creºterea economicã, însã, este
una contradictorie. Conteazã mai mult analiza noului
compromis dintre stabilitatea inflaþiei ºi decalajul PIB (de
fapt, fluctuaþiile economice). Teoria economicã defineºte
creºterea economicã drept un proces pe termen lung (câteva
zeci de ani); dar cum politica monetarã influenþeazã
variabilele reale doar pe termen scurt, pe parcursul lucrãrii
vom analiza relaþia dintre inflaþie ºi decalajul PIB.

Istoric vorbind, pentru atingerea principalelor
obiective (de cele mai multe ori inflaþie redusã ºi creºtere
economicã), multe bãnci centrale ºi-au fixat ºi unele
obiective, variabile intermediare, precum agregatul
monetar ori rata de schimb. Pentru a avea succes, aceastã
metodã necesitã ca: (a) banca centralã sã poatã controla
variabilele intermediare ºi (b) sã existe o relaþie stabilã
între variabila intermediarã ºi obiectivele finale.
De exemplu, la un moment dat se discuta cã recordul
absolut remarcabil în legãturã cu inflaþia foarte scazutã
realizatã de Banca Centralã a Germaniei ºi cea a Elveþiei
trebuie pus pe seama politicii lor de þintire a agregatului
monetar (þintã monetarã). Alte pãreri scoteau în evidenþã
faptul cã Bundesbank a pus un accent mai mare pe
previzionarea inflaþiei decât pe agregatul monetar ºi cã
Banca Centralã a Elveþiei a luat în considerare ºi mulþi
alþi indicatori. (Gerlach and Svensson, 2003).

În anii ’90, multe bãnci centrale au adoptat strategia de
þintire a inflaþiei. În cazul unui astfel de regim, Banca
Centralã doreºte sã obþinã o inflaþie redusã ºi stabilã.
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Elementele fundamentale ale politicii de þintire a inflaþiei
sunt simple: banca centralã doreºte sã menþinã o inflaþie
egalã cu þinta stabilitã. Dacã rata inflaþiei creºte peste nivelul
þintã, banca centralã încearcã sã majoreze rata realã a
dobânzii; procedând astfel, are loc reducerea cheltuielilor
agregate. Din cauza faptului cã salariile ºi preþurile sunt
rigide, aceastã reducere a cheltuielilor determinã reducerea
producþiei, ceea ce echivaleazã cu creºterea ºomajului. Un
nivel ridicat de ºomaj ciclic modereazã inflaþia ºi ajutã la
menþinerea inflaþiei la nivelul þintei propuse.

Procesul are loc în sens invers atunci când inflaþia
coboarã sub nivelul þintei. În acest caz, banca centralã
încearcã sã reducã rata realã a dobânzii. Aceasta determinã
creºterea cheltuielilor agregate, iar creºterea cererii de
muncã determinã firmele sã producã mai mult. Dacã
producþia creºte, creºte ºi cererea de forþã de muncã, are
loc reducerea ºomajului ciclic, iar aceste evoluþii, cumu-
late, intensificã presiunile de creºtere a preþurilor. În acest
fel inflaþia este menþinutã în apropierea þintei.

Dacã pânã acum câþiva ani economiºtii erau preocupaþi
doar de compromisul pe termen scurt dintre inflaþie ºi
ºomaj, acum economiºtii îºi concentreazã atenþia asupra
unui nou compromis. Taylor (1996) susþine cã încercãrile
de a stabiliza fluctuaþiile de producþie ºi ocupãrii forþei
de muncã vor duce la fluctuaþia ratei inflaþiei. Încercãrile
de a stabiliza inflaþia vor conduce la fluctuaþii mai mari
ale producþiei ºi ocupãrii forþei de muncã. Taylor a
sintetizat ideile referitoare la acest compromis sub forma
a douã propoziþii:

� Prima propoziþie, în legãturã cu care au existat
puþine controverse, este aceea cã nu existã
compromis pe termen lung între rata inflaþiei ºi rata
ºomajului.

� Cea de-a doua propoziþie, în legãturã cu care existã
mai multe neînþelegeri, este aceea cã pe termen scurt
existã un compromis între inflaþie ºi ºomaj. Aceasta
poate fi cel mai bine descrisã în termenii
compromisului între variabilitatea inflaþiei ºi
variabilitatea ºomajului; cu alte cuvinte, în termenii
variaþiilor procentuale pe termen scurt ale
variabilelor, decât sub forma nivelului lor absolut
la un anumit moment dat (Taylor, 1996). Taylor
sugereazã cã, dacã factorii de decizie se
concentreazã într-o mãsurã prea mare asupra
menþinerii inflaþiei la un nivel stabil, vor avea loc
fluctuaþii nedorite ale producþiei. Dacã ei se
concentreazã într-o mãsurã prea mare asupra
menþinerii ºomajului la nivelul NAIRU, se manifestã
fluctuaþii nedorite la nivelul inflaþiei. Un aspect im-
portant al acestui compromis este atenþia acordatã
politicilor de stabilizare, ºi nu încercãrilor de a atinge
anumite þinte ale variabilelor (cum ar fi o ratã a
ºomajului situatã sub nivelul NAIRU) care nu pot
fi susþinute.

Evidenþele empirice aratã cã þãrile în tranziþie care
au avut o mai bunã stabilitate a preþurilor au obþinut un
ritm ridicat de creºtere a PIB. Totuºi, numãrul mic de
observaþii, problemele substanþiale de mãsurare ºi
golurile statistice fac dificilã identificarea unei relaþii
stabile între inflaþia scãzutã ºi creºterea puternicã a PIB.
Þãrile cu inflaþie ridicatã au avut un ritm scãzut de

creºtere a PIB, efectul negativ asupra creºterii PIB (în
principal cauzat de investiþii reduse ºi o creºtere micã a
productivitãþii) este sesizat la rate ale inflaþiei de peste
10% ºi foarte pronunþat la rate ale inflaþiei de peste 40%.
Un studiu realizat de Fisher ºi alþii (1996) aratã cã
stabilizarea inflaþiei precede creºterea PIB (când doi ani
consecutivi rata inflaþiei a scãzut sub 50% se manifestã
creºterea PIB.) Se considerã cã existã un efect de prag
(threshold-effect), cu privire la relaþia dintre inflaþie ºi
creºterea PIB. Ghosh (1997) aratã cã pentru rate ale
inflaþiei mai mici de 10% existã un efect puþin sesizabil
asupra creºterii PIB/locuitor; creºterea PIB/locuitor este
în general mai ridicatã la o ratã a inflaþiei între 3% ºi
10% decât în condiþiile unei inflaþii de pânã în 3%. Dupã
pragul de 10%, totuºi, relaþia negativã între inflaþie ºi
creºterea PIB devine mult mai pronunþatã.

În ultimii ani, mai multe guverne din þãri dezvoltate ºi
în curs de dezvoltare au decis sã implementeze „þintirea
inflaþiei”. Putem folosi modelul ADI (cerere agregatã-
inflaþie), pentru a înþelege implicaþiile strategiei de þintire
a inflaþiei ºi compromisurile în domeniul politicilor
macroeconomice.

Considerãm cã BNR ar avea la dispoziþie 2 reguli de
politicã monetarã. Pentru ambele, þinta de inflaþie a BNR
este π

T
 ºi nivelul de echilibru al ratei dobânzii este r*. Dacã

economia se aflã la nivelul ocupãrii depline, iar inflaþia
este la nivelul þintei stabilite, rata nominalã a dobânzii va
fi de i*= r* + π

T
. Regula de politicã A este mai aproape de

verticalã decât regula de politicã B. Conform regulii A,
creºterea inflaþiei determinã banca centralã sã majoreze rata
dobânzii într-o mãsurã mai mare decât în condiþia folosirii
regulii B.

A 

iB 

iA 

Procent 

i* 

ΠT ��������	(Π) 

B 

Π1 

Dacã inflaþia creºte de la π
T 

la π
1
, rata nominalã a

dobânzii va fi majoratã pânã la iA conform regulii A, ºi iB

conform regulii B.
Deoarece rata realã a dobânzii se modificã într-o mai

mare mãsurã în cadrul regulii de politicã A, modificarea
inflaþiei va avea un efect mai mare asupra cheltuielilor
agregate decât în cazul regulii B. Ca urmare, curba ADI în
condiþiile regulii A este mai aproape de orizontalã decât
ADI în condiþiile regulii B.
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 Sã presupunem cã economia româneascã va fi afectatã de
un ºoc inflaþionist temporar care deplaseazã în sus curba SRIA
(de exemplu, creºterea preþurilor la petrol sau creºterea
anticipaþiilor inflaþioniste). Dacã politica bãncii centrale este
descrisã de regula A, noul echilibru pe termen scurt va fi atins
în punctul E

A
, iar dacã se aplicã regula B, în E

B. 
În condiþiile

regulii de politicã A, producþia scade mai mult, iar inflaþia
creºte mai puþin decât în condiþia regulii de politicã B.
Ca urmare a deplasãrii curbei SRIA, economia se va confrunta
cu un nivel mai stabil al inflaþiei ºi cu un nivel mai puþin stabil
al producþiei ºi ocupãrii forþei de muncã în condiþiile folosirii
regulii A, decât în situaþia utilizãrii regulii B. Dacã BNR
reacþioneazã puþin agresiv la inflaþie (conform regulii B), se
va manifesta o fluctuaþie mai mare a inflaþiei, dar se va stabiliza
nivelul producþiei ºi ocupãrii forþei de muncã.

Acesta este compromisul dintre stabilitatea inflaþiei cu
care se confruntã banca centralã ºi stabilitatea producþiei.
În practicã, datoritã decalajelor temporale dintre modificarea
ratei dobânzii ºi manifestarea efectelor asupra economiei,
BNR trebuie sã aibã în vedere evoluþiile viitoare, ajustând
ratele inflaþiei în raport cu anticipãrile privind inflaþia viitoare.

În ultimele decenii, menþinerea unei inflaþii scãzute
(stabilitatea preþurilor) a devenit obiectivul fundamental al
bãncilor centrale din lume. În acest timp, ideea cã politica
monetarã este mai eficientã decât politica fiscalã în
procesele de stabilizare pe termen scurt a fost unanim
acceptatã. Pe termen lung, însã, politica monetarã poate
influenþa numai variabilele nominale, precum inflaþia ºi
cursul nominal de schimb (ea nu poate creºte nivelul mediu
sau rata de creºtere a variabilelor reale, precum PIB sau
gradul de ocupare, sau sã influenþeze nivelul mediu al
cursului real de schimb). În cel mai bun caz, ea poate
reduce gradul de fluctuaþie al variabilelor reale.

Pe termen scurt ºi mediu, politica monetarã are efecte
atât asupra variabilelor nominale, cât ºi asupra variabilelor
reale. Totuºi, mecanismul complex de transmisie a politicii
monetare, lag-urile variabile, ºocurile aleatorii ºi incertitudinile
inerente fac necesarã reglarea finã (fine- tuning).

Din ce în ce mai multe þãri folosesc regimul de þintire
flexibilã a inflaþiei, strategie în care inflaþia este stabilizatã
în jurul unei þinte reduse pe termen mediu (mai degrabã
decât regimul de þintire strictã a inflaþiei, în care se încearcã
stabilizarea inflaþiei în cel mai scurt orizont de timp posibil).

Politica monetarã poate atinge o medie a inflaþiei egalã
cu nivelul þintã, în încercarea gãsirii celui mai bun compromis
între variabilitatea inflaþiei ºi cea a decalajului de producþie.
Este bine cunoscut faptul cã politica monetarã nu poate
stabiliza complet nici inflaþia, nici decalajul de producþie. Pe
de altã parte, creºterea credibilitãþii prin ancorarea
aºteptãrilor inflaþioniste la nivelul þintã va reduce
variabilitatea inflaþiei, precum ºi a decalajului de producþie
(compromisul între variabilitatea inflaþiei ºi cea a decalajului
de producþie, precum ºi alegerea între regimul strict sau
flexibil de þintire a inflaþiei au fost dezbãtute în literatura cu
privire la politica monetarã în câteva lucrãri publicate în 1996
ºi 1999 de Federal Sistem Reserve of Kansas City).

Astfel, BNR poate alege între þintirea strictã a inflaþiei
(folosind predominant canalul cursului de schimb pentru a
stabiliza inflaþia) sau þintirea flexibilã a inflaþiei (pe o
perioadã de 2, 3 ani folosind cu preponderenþã canalul ratei
dobânzii, situaþie în care intervenþia bãncii centrale este
mai puþin agresivã). De fapt, aceastã alegere reflectã
viziunea bãncii asupra compromisului între variabilitatea
inflaþiei în jurul þintei stabilite ºi variabilitatea decalajului
de producþie, relaþie reprezentatã în graficul urmãtor.

 

 EB  EA 

 E0 

SRIA1 

SRIA0 

ADIB 

ADIA 
ΠT 

Y* 
��
�����	��� 

�������� 
(Π) 

 

LRIA 

unde:
ADI – curba cerere agregatã-inflaþie;
SRIA – curba ajustãrii inflaþiei pe termen scurt;
LRIA – curba ajustãrii inflaþiei pe termen lung;
E

0 
– echilibrul ocupãrii depline.

În grafic, pe axa OX este reprezentatã variabilitatea
inflaþiei în jurul þintei, iar pe OY variabilitatea decalajului
de producþie. Intersecþia axelor corespunde situaþiei în care
decalajul de producþie este nul ºi rata inflaþiei este
întotdeauna egalã cu þinta stabilitã (este un punct greu de
atins). În figurã este reprezentatã curba lui Taylor, care
uneºte ansamblul celor mai eficiente combinaþii între
variabilitatea inflaþiei ºi variabilitatea decalajului de
producþie pe care politica monetarã le poate atinge.

Punctele din dreapta curbei corespund unei politici
monetare ineficiente, iar cele din stânga nu pot fi atinse
(rezultate nefezabile). Punctul TSI corespunde þintirii stricte
a inflaþiei, când banca centralã se concentreazã asupra þintirii
inflaþiei fãrã sã ia în considerare variabilitatea decalajului
de producþie. Punctul TFI corespunde þintirii flexibile a
inflaþiei, când banca centralã acordã aceeaºi importanþã
stabilizãrii decalajului de producþie ºi stabilizãrii decalajului
de inflaþie. Punctul TDDP (þintirea directã a decalajului de
producþie) corespunde situaþiei în care BNR se concentreazã
asupra stabilizãrii decalajului de producþie. Este evident cã
punctul TFI este cel mai bun compromis pentru politica
monetarã. Astfel, strategia de þintire flexibilã a inflaþiei este
cea mai bunã alegere de politicã macroeconomicã
(Debelle, Guy,1999).
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Un mecanism important pentru a atinge în mod eficace
acest compromis este obþinerea credibilitãþii, în sensul
ancorãrii anticipãrilor inflaþioniste la inflaþia þintã. Astfel,
când credibilitatea este redusã, anticipãrile inflaþioniste vola-
tile deplaseazã curba Taylor cãtre dreapta, astfel încât vor
exista variaþii din ce în ce mai mari atât ale inflaþiei, cât ºi ale
producþiei. Când existã anticipaþii inflaþioniste concordante
cu þinta de inflaþie, curba se deplaseazã cãtre stânga (cu o
stabilizare mai bunã atât a inflaþiei, cât ºi a decalajului de
producþie). Totuºi, experienþa aratã cã reputaþia ºi
credibilitatea se câºtigã greu în timp (ºi se pierd foarte uºor).

Considerãm cã România ar trebui sã adopte la început
un regim strict de þintire a inflaþiei ºi dupã aceea un regim
flexibil, putând astfel sã câºtige credibilitate (grafic, sã se
miºte de-a lungul curbei Taylor dinspre punctul TSI spre
TFI). Chiar dacã va avea un cost ridicat al variabilitãþii
decalajului de producþie, credem cã România ar trebui sã
acorde importanþã sporitã variabilitãþii inflaþiei.

Preferinþele BNR pot fi evidenþiate analizând acþiunile
sale, într-un anumit moment dat. Astfel, o strategie flexibilã
de þintire a inflaþiei care sã fie credibilã ºi performantã
contribuie cu siguranþã la o fluctuaþie mai redusã a ratelor
dobânzii ºi ale cursului de schimb. Concret, BNR ar trebui
sã foloseascã cu prioritate instrumentul cursului de schimb
(în cazul adoptãrii unui regim strict, la început), dupã care,
trecerea la un regim flexibil ar trebui sã determine banca sã
se orienteze cãtre folosirea cu preponderenþã a
instrumentului ratei dobânzii (cu influenþã directã asupra
cererii agregate ºi, astfel, obþinerea unui compromis bun
între stabilitatea inflaþiei ºi cea a producþiei).

Svensson (2000) aratã cum poate fi obþinut un anumit
compromis optim între stabilitatea inflaþiei ºi stabilitatea
decalajului de producþie. Algoritmul descris de el cuprinde
ºase etape:

1) Banca centralã formuleazã, anunþã ºi motiveazã o
funcþie explicitã de pierdere a deviaþiei inflaþiei de la nivelul
þintã ºi deviaþiilor PIB de la nivelul PIB potenþial (funcþia de
pierdere ar trebui sã fie menþinutã cel puþin câþiva ani).

2) Orice decizie majorã de politicã monetarã trebuie
luatã de banca centralã în funcþie de: viziunea sa asupra
mecanismului de transmisie, estimãrile sale cu privire la
situaþia din economie, modul cum analizeazã ºocurile din
economie etc. Pentru ca deciziile sã fie optime, banca centralã
trebuie sã-ºi construiascã un set de prognoze referitoare la
nivelurile þintã ale tendinþelor variabilelor-instrument folosite.

3) Banca centralã selecteazã apoi prognozele privind
inflaþia ºi decalajul de producþie, care corespund celei mai
fezabile alegeri ºi care minimizeazã funcþia de pierdere
(astfel încât inflaþia sã revinã la þinta stabilitã ºi PIB-ul sã
devieze cât mai puþin de la nivelul PIB-ului potenþial).

4) Banca centralã anunþã prognozele optimale ale
nivelurilor þintã ale inflaþiei ºi decalajului de producþie ºi
prognozele corespondente ale tendinþelor variabilelor-in-
strument (bineînþeles, diferite în timp).

5) Banca centralã stabileºte apoi instrumentul optim
necesar a fi folosit, în funcþie de decizia majorã de politicã
monetarã ce trebuie luatã.

6) Pânã la urmãtoarea decizie de politicã monetarã,
banca centralã trebuie sã repete etapele 2-5, în funcþie de
noile informaþii obþinute în legãturã cu starea economiei ºi
viziune sa asupra ºocurilor.

Considerãm cã BNR ar trebui sã stabileascã ºi sã anunþe
o funcþie explicitã de pierdere pentru politica monetarã.
Avantajul acestui proces ar fi cã banca centralã ar avea
stimulente mai puternice în realizarea compromisului
amintit, ar exista o monitorizare externã ºi o evaluare a
politicii monetare mult mai eficiente, în timp ce obiectivele
de politicã monetarã ar fi din ce în ce mai transparente.
Lipsa transparenþei privind funcþia de pierdere poate da
naºtere unor interpretãri continue ºi unor întrebãri de tipul:
ce importanþã acordã BNR stabilizãrii economiei reale
comparativ cu stabilizarea în jurul nivelului þintã?

Funcþia de pierdere corespunzãtoare regimului flexibil
de þintire a inflaþiei poate fi descrisã prin ecuaþia:

2'
tt

2*
tt )yy()(L −λ+π−π=

unde:
π

t 
ºi y

t
 reprezintã inflaþia ºi producþia din perioada t;

π* este þinta de inflaþie;
'
ty este PIB potenþial;

λ este importanþa relativã pe care banca centralã o
acordã stabilizãrii decalajului de producþie.

Astfel, inflaþia ºi PIB-ul sunt variabile þintã, iar π* ºi '
ty

reprezintã niveluri þintã. Deoarece apar lag-uri în ceea ce
priveºte efectele de politicã monetarã asupra inflaþiei ºi
PIB-ului, banca centralã trebuie sã ia în considerare acþiunile
politicii monetare curente ºi influenþa acestora asupra
viitoarei inflaþii ºi decalaj al PIB. Tocmai de aceea trebuie
utilizatã o funcþie care sã exprime pierderile viitoare
aºteptate. În plus, PIB-ul potenþial ( '

ty ) este o variabilã
neobservabilã, dar care trebuie estimatã.

Trebuie definitã astfel o funcþie de pierdere
intertemporalã pentru fiecare perioadã t sub forma unor
pierderi viitoare aºteptate (calculate prin scontare).

�
t 
= (1 – δ) E

t
 ΣδτL

t+τ,
unde:

δ este cuprins în intervalul (0,1) – factorul de scontare;
E

t
 exprimã estimãrile privind informaþia disponibilã a

bãncii centrale în perioada t.

Funcþia de pierdere intertemporalã are doar trei parametri:
π*, λ ºi δ. Pentru o bancã centralã ce alege strategia de þintire
a inflaþiei, π* este stabilit, factorul de scontare δ trebuie sã fie
cât mai aproape de 1, rãmânând astfel necesarã numai
stabilirea parametrului λ. Ecuaþia devine:

lim �
t
 = var (π

t
) + λ var )yy( '

tt −

Dacã λ este mai mare decât zero, situaþia corespunde
unui regim flexibil de þintire a inflaþiei. Dacã λ este egal cu
zero, se adoptã regimul strict de þintire a inflaþiei. De fapt,
λ poate fi consideratã rata marginalã de substituþie dintre
variabilitatea inflaþiei ºi a decalajului PIB. Funcþia de
pierdere este o funcþie de pierdere simetricã (valoarea
pentru (π

t
-π*) este aceeaºi cu valoarea pentru -(π

t
-π*)).

Bãncile centrale pot atinge atât o þintã a inflaþiei pe termen
lung, cât ºi cel mai bun compromis între stabilitatea inflaþiei
ºi stabilitatea PIB, prognozând þintele astfel încât la fiecare
decizie de politicã monetarã banca sã selecteze cele mai
eficiente combinaþii care sã minimizeze funcþia de pierdere
ºi care sã corespundã tendinþelor prognozate privind
instrumentele de politicã folosite. Anunþarea ºi motivarea
acestor prognoze de cãtre banca centralã maximizeazã
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impactul asupra anticipãrilor sectorului privat ºi economiei.
Prognozarea þintelor cere ca banca centralã sã aibã o viziune
coerentã asupra multiplicatorilor de politicã, astfel încât sã
se cunoascã modul în care ajustãrile variabilelor-instrument
influenþeazã prognozarea inflaþiei ºi stabilitatea producþiei.
Svensson (2000) considerã cã este necesarã o regulã optimalã
de þintire exprimând egalitatea dintre rata marginalã de
transformare (în mecanismul de transmisie) ºi rata marginalã
de substituþie în funcþia de pierdere.

Folosind curba Phillips cu anticipãri inflaþioniste, regula
de þintire are forma

)],yy()yy[(k/ '
t,1tt,1t

'
t,tt,t

*
t,t −τ+−τ+τ+τ+τ+ −−−λ−=π−π

unde:
k este panta curbei Phillips pe termen scurt.

Regula de þintire aratã cã deviaþia inflaþiei prognozate
de la þinta de inflaþie este în relaþie inversã cu proiecþia
privind modificarea decalajului PIB, iar factorul de
proporþionalitate λ/k exprimã raportul dintre importanþa
relativã acordatã de bancã stabilizãrii decalajului de
producþie λ ºi panta curbei Phillips pe termen scurt k.

Stabilirea unei reguli de þintire de acest tip rezolvã ºi
problema inconsistenþei temporale.

Concluzii

Putem explica succesul sau eºecul unei þãri în tranziþie prin
atingerea sau nu a creºterii economice susþinute (ºi, mai înainte,
a macrostabilizãrii economice)? Da. Chiar dacã rezultatele
macroeconomice pe termen scurt sunt importante, ceea ce
conferã credibilitate în funcþionarea unei economii este
creºterea economicã susþinutã. Stabilitatea macroeconomicã
este puternic corelatã cu creºterea economicã susþinutã.
Performanþa la nivel macroeconomic poate fi explicatã prin

calitatea managementului bugetelor aparþinând sectorului
public ºi a finanþãrii lor (acþiunea politicilor monetarã ºi fiscalã),
politici orientate cãtre dezvoltarea sectorului financiar intern
ºi politica de curs de schimb.

Dacã mult timp economiºtii erau preocupaþi de
compromisul (pe termen scurt sau lung) dintre inflaþie ºi
ºomaj, acum economiºtii îºi concentreazã atenþia asupra unui
nou compromis. Acesta este compromisul dintre stabilitatea
inflaþiei cu care se confruntã banca centralã ºi stabilitatea
producþiei. Lucrarea face o scurtã prezentare a acestui
compromis, încercând sã sublinieze câteva elemente care
credem cã ar trebui în mod necesar luate în calcul atunci
când se încearcã gãsirea celei mai eficiente combinaþii.

În ceea ce priveºte BNR, alegerea a fost fãcutã. Dupã cum
a subliniat ºi Mishkin (2001), un angajament instituþional faþã
de stabilitatea preþurilor nu e suficient ca atare pentru a aduce
mult dorita credibilitate unei bãnci centrale; acest obiectiv
general ar trebui tradus într-un simplu scop cantitativ. Svensson
(2003) subliniazã cã, în condiþiile în care banca centralã este
un organism competent, previziunea inflaþiei va fi foarte
aproape de inflaþia viitoare realã (care este o necunoscutã în
momentul previziunii). În momentul de faþã, BNR se bucurã
de o credibilitate destul de mare, ca urmare a faptului cã a
reuºit scãderea inflaþiei. Este foarte important acum ca BNR
sã se asigure cã instrumentele sale sunt eficiente în controlul
inflaþiei, având în vedere cã procesul de concepere a unui model
econometric pentru economia României este destul de greu
de realizat (un astfel de model este în mod imperios necesar în
situaþia implementãrii unei strategii de þintire a inflaþiei; însã,
în general, toate modelele sunt influenþate de erori de estimare;
mai mult, parametrii modelelor se schimbã odatã cu schimbarea
politicilor).

Considerãm cã, cel puþin în momentul de faþã,
menþinerea credibilitãþii este una dintre cele mai importante
provocãri pentru Banca Naþionalã a României, pentru
funcþionalitatea ºi eficienþa mãsurilor ei.
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Mãsurarea performanþei întreprinderii
�

Ion Stancu
Profesor universitar doctor
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Abstract. According to the logics of the efficient capital investment, the management of the investment
of the saving capital in the company’s assets must conclude, on the end of the financial year, with a plus of
real value (NPV > 0). From this point of view, in this paper we suggest the usage of an investment valua-
tion model for the assessment of the company managerial and technological performance. Supposing the
book value is a proxy of the just value (of assets and operational results) and supposing the capital cost is
correctly estimated, we evaluate the company’s performance both by the net present value model, and also
by the company’s ability to create a surplus of the invested capital (NPV >0).

Our paper also aims to identify the performance of the financial breakeven point (for which NPV is at
least equal to zero) as the minimum acceptable level for the company’s activity. Under this critical sales
point, the company goes through the undervaluation of shareholders fortune even if the company’s sales
are greater than accounting breakeven point. The performance’s activity level is one which the managers
recover and surpass the cost of capital, cost which stand for the normal activity benchmark.

The risks of applying of our suggested model we support go down to the confidence of accounting data
and of the cost of capital estimating. In spite all of this, the usage of a sensitivity analysis to search an
average NPV would leads to the company’s performance valuation within investment logic with a high
information power.

Key words: company performance; capital investment; capital cost; net present value; accounting break
even; financial break even.

�

Introducere

Decizia economicã logicã ºi coerentã se întemeiazã pe
prima ºi cea mai importantã ipotezã de lucru, ºi anume aceea
a comportamentului raþional al agenþilor economici. Aceastã
ipotezã considerã, dintru început, cã agenþii economici cautã
sã maximizeze funcþia de utilitate a consumului lor sau, altfel
spus, îºi doresc sã o ducã mai bine decât mai rãu.

Maximizarea utilitãþii consumului (prezent ºi viitor) este
posibilã numai prin investiþii eficiente de capital care sã de-
termine creºterea valorii capitalului investit (VAN max). De
la început am avut în vedere existenþa pieþei financiare
capabile sã furnizeze oportunitãþi suplimentare de investire
ºi de atragere de capitaluri astfel încât sã permitã estimarea
costului capitalului (= cost de oportunitate1). Se cautã deci o

ratã normalã (medie, k) de rentabilitate pe sectoare de
activitate, ca referinþã de performanþã economicã de la care
se judecã o investiþie de capital a fi eficientã sau ineficientã
în sectorul respectiv de activitate.

Lucrarea noastrã urmãreºte mai întâi reliefarea succintã
a elementelor evaluãrii investiþiei de capital (averea iniþialã
investitã, cash-flow-urile ce vor fi obþinute din exploatarea
ei, valoarea de revânzare a investiþiei, rata de actualizare,
valoarea actualizatã netã), în general ºi pe cazul concret al
unei întreprinderi. Vom propune apoi o analizã a pragului
de rentabilitate al activitãþii întreprinderii pentru care
veniturile sunt cel puþin egale cu cheltuielile (PN = 0) sau
pentru care încasãrile actualizate sunt egale cu plãþile
actualizate (VAN = 0). Intenþia noastrã este aceea de a
identifica o mãsurã a performanþei exploatãrii investiþiei
de capital într-o întreprindere (VAN > 0) ºi de a releva
semnificaþia pragului de rentabilitate financiar ca fiind
nivelul minim de performanþã admisibil pentru
managementul oricãrei întreprinderi (VAN = 0).

1 Sau, altfel spus, costul ºansei pierdute: am avut un capital ce putea
fi investit diversificat în toate întreprinderile din sectorul industrial
al afacerii ºi am avut deci ºansa de a câºtiga rata medie de rentabilitate
din acest sector (k), dar „am renunþat la aceastã ºansã” pentru a investi
în întreprinderea (afacerea) respectivã pentru a câºtiga rata ei internã
de rentabilitate (RIR), în speranþa cã RIR va fi mai mare decât k.
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În afara raþionalitãþii economice, s-au mai luat în calcul
urmãtoarele ipoteze de lucru:

a) valorile contabile ale activelor întreprinderii ºi ale
capitalurilor lor de provenienþã sunt un proxy al valorilor de
piaþã ale respectivelor variabile ale modelului de evaluare;

b) activele economice de la începutul anului (AE
0
)

exprimã valoarea capitalului investit în respectiva
întreprindere (în respectiva afacere lucrativã);

c) contextul economic este cu o singurã perioadã (de
un an), dar cu potenþial de continuare a exploatãrii, potenþial
încorporat în valoarea de revânzare a activelor economice
la sfârºitul anului (AE

1
);

d) rata k de actualizare a fluxului de trezorerie din nul
analizat (CFD

1
) este, de asemenea, un proxy al costului

capitalului din sectorul respectiv de activitate, exprimând
deci rata de rentabilitate aºteptatã în mod normal de
investitori din investiþia lor de capital în acea afacere.

1. Consideraþii teoretice preliminare

Grade mai mari de consum nu pot fi asigurate decât în
condiþiile maximizãrii veniturilor prezente ºi viitoare, în
cele din urmã, maximizarea valorii capitalului investit.2 În
fapt, este vorba despre maximizarea averii finale (W

n
)

rezultatã din suma fluxurilor de trezorerie (X
N
) ce vor fi

generate de exploatarea investiþiei în perioada viitoare (N)
ºi care se vor adãuga averii iniþiale (W

0
):

W
f
 = W

0
 + X

N
 = ΣCFD

t
 + VR

n
 = max,

în care:
X

N
 = ΣCFD

t
 + VR

n
 – W

0
 = „return on investment“ =

ROI, în englezã;
CFD

t
 = cash-flow-ul disponibil în fiecare an t din

întreaga activitate a întreprinderii;
VR

n
 = valoarea (de piaþã) a activelor întreprinderii

rãmasã (recuperabilã) la sfârºitul perioadei viitoare (N);
VR

n
 – W

0
 = câºtigul de capital prin creºterea valorii de

piaþã a averii iniþiale investite în întreprindere.

Prin raportarea sumei fluxurilor de trezorerie (X
N
) la averea

investitã (W
0
) se determinã rata internã de rentabilitate (RIR)

a întreprinderii, ca mãsurã a profitabilitãþii investirii capitalului
în active exploatabile ale acesteia:

0

t

0

0n

0

t

0

N

W

)1(EBIT

W

WVR

W

CFD

W

X
RIR

τ−Σ
=

−
+

Σ
== ,

în care:

=
Σ

0

t

W

CFD
rata de fructificare a capitalului,

ºtiind cã:3

CFD
t
 = EBIT

t
 (1– τ) – (VRn – W

0
);

în care:

EBITt = profitul brut (înainte de dobânzi ºi de impozit)
din fiecare an t;

iar EBIT
t
 (1 – τ) = PN

t
 + Dob

t
 (1 – τ);

=
−

0

of

W

WVR rata câºtigului de capital.

Prin rearanjarea relaþiei de mai sus aceasta devine:

W
0
 � RIR = ΣCFD

t
 + VR

n
 – W

0
,

În continuare, prin înlocuirea ratei interne de rentabilitate
(RIR) cu costul capitalului (k), putem estima valoarea actualã
(V

0
) a investiþiei de capital în respectiva întreprindere:

k1

VRCFD
V 11

0 +
+

= pentru 1 an ºi

∑
= +

+
+

=
n

1t
n

n
t

t
0

)k1(

VR

)k1(

CFD
V pentru n ani.4

Întreaga activitate de evaluare financiarã a unei investiri
de capital în întreprindere se circumscrie estimãrii fiabile a
celor douã variabile ale valorii actuale:

� fluxurile viitoare de trezorerie CFD
t
, inclusiv a

valorii finale a capitalului de exploatat VR
n
;

� rata (k) de rentabilitate normatã pentru clasa de risc
în care se aflã investiþia de capital, alta decât RIR a
investiþiei analizate.

2. Evaluarea performanþei întreprinderii analizate

Analiza eficienþei tehnologice ºi manageriale a
întreprinderii HIRAM SA, studiate în aceastã lucrare, se
face dintr-o perspectivã investiþionalã, respectiv prin
estimarea plusului de valoare obþinut la sfârºitul exerciþiului
financiar din exploatarea capitalului investit în activele
economice de la începutul anului (AE

0
 = Imo

0
 + ACR

nete0
).

Sub ipotezele de mai sus5, modelul de evaluare a
performanþei rezultã din respectarea a douã reguli
complementare ale eficienþei investiþiei de capital:

� VAN > 0 ºi
� RIR = ROA > k.

2 În fapt, maximizarea utilitãþii consumului prezent ºi viitor, max U(C
0
;

C
t
), are loc printr-un proces de economisire ºi de investire a capitalului

economisit în proiecte de investiþii eficiente, respectiv cu maximun de
valoare actualã (V

0
) ºi deci cu plus de valoare realã (VAN max):

�procesul de economisire: S
0
 = Y

d
 – C

0

�procesul de investire: I
0
 = S

0

�procesul de exploatare: ( ) ( )n
n

t

t
0

k1

VR

k1

CFD
V

+
+

+
= ∑

�procesul de capitalizare: VAN = V
0
 – I

0
 > 0

3 CFDt = CFexpl. – Creºterea ec. = EBITt (1 – τ) + Amot – (VRn – W0 +
+ Amot) = EBITt (1– τ) – (VRn – W0).
4 Pentru n → ∞ ºi CFDt = constant, valoarea actualã se poate exprima
sintetic astfel:

 
k

CFD
W0 = .

5 respectiv,
� reflectare corectã în contabilitate a activelor ºi pasivelor ºi a

rezultatelor exploatãrii acestora ºi
� o estimare cât mai apropiatã a ratei k a costului capitalului.

0           1            2            3               n 

I0 CFD CFD 

1/(1+k)t 
I0 < V0 
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TOTAL Activ 102000 120000 

Cash flow net (disponibil)  -600 

Valoarea întreprinderii  103826 

�����������	
�����	
���	
������  1826 

În condiþiile în care nu au loc investiþii adiþionale în active
fixe ºi circulante, rezultatele din contul de profit ºi pieredere
(Amo + PN + Dob) sunt potenþiale remunerãri, în cash, pentru
investitorii de capital (acþionari ºi împrumutãtori). Dar nu acesta
este cazul la întreprinderea noastrã. Dimpotrivã, dezvoltarea
ei economicã în cursul anului (în Imo ºi ACR

nete
) a solicitat

autofinanþarea din aceste rezultate ºi, în plus, a necesitat aporturi
noi de capital social ºi credite noi. În aceastã situaþie, cash-
flow-ul (CFD

1
) din profitul net ºi din amortizare nu mai este

disponibil (nu mai este plãtibil cãtre investitori).6 El are o
valoare negativã, semnificând sume nete aduse din afarã de
cãtre acþionari ºi împrumutãtori pentru a susþine, alãturi de

7 La rândul ei, aceastã ratã este costul mediu al capitalurilor proprii
(CPR) ºi împrumutate (DAT) ponderatre cu activele economice
investite, în medie, în sectorul industrial, respectiv:
k = k

CPR
 ��CPR% + k

DAT
 � DAT% =

   = 20,77% � 51% + 12% � 49% (1 – 0,25) = 15%
8 Ipoteza de ratã corectã de dobândã este uºor de admis în condiþiile unei
competiþii puternice în sectorul bancar, ceea ce face ca ratele de dobândã
sã reflecte chiar costul de oportunitate al capitalurilor bancare active.

��������	�
���
���
�

	��	�	 

 N 
������
  180000 
Costuri variabile 0,75 135000 
Costuri fixe   13800 
����	��
�� 8000 
Dobânzi (1/ DAT) 0,12 6000 
Impozit pe profit (1/Pr) 0,25 4300 
Profit net  12900 

�������������������� 
  N-1 N    N-1 N 

Active imobilizate 68000 80000  Capitaluri proprii 52000 61177 
Active circulante nete 34000 40000  Datorii > 1 an (TL) 50000 58824 
TOTAL (AE) 102000 120000  TOTAL 102000 120000 

 

Fin Inv 

CPR IMO 

ACRnete DAT 

Fin Inv 

CPR IMO 

ACRnete DAT 

��	���	�	�����������	���������������
 0 1 

Amo = 8000 
Dob = 6000 
PN = 12900 

AE0 = 102.000 
AE1 = 102.000 

CFD1 =  -600 

EC
O

NO
M

II 

B-ca 

Efort = 102.000      ⇒                      ???                     ⇒                           Res = 119.400   

VAN = 1.826 > 0   ROA = 17% > 15% = k 

Întrebarea esenþialã rãmâne dacã managementul
financiar al întreprinderii a fost performant pornind în
exploatare cu AE

0
 = 102.000 ºi obþinând rezultate la sfârºitul

anului, averea finalã, de 119.400, egale cu:
CFD

1
 + AE

1
 = – 600 + 120.000

AE
0
 + EBIT

1
 (1 – τ) = 102.000 + 23.200 (1 – 0,25)

AE
0
 + PN

1
 + Dob

1
 (1 – τ) = 102.000 + 12.900 + 6.000 (1 – 0,25)

Crearea de valoare la întreprinderea HIRAM

Evaluarea performanþei sub forma valorii actualizate a
afacerii din întreprinderea analizatã este acum posibilã:

0
11

0 I000.102826.103
15,01

000.120600

k1

VRCFD
V =>=

+
+−=

+
+=

Gestiunea financiarã a întreprinderii s-a încheiat cu un plus
de valoare realã (VAN) la capitalul investit de VAN = 1.826:

VAN = 103.826 – 102.000 = 1.826 > 0 .

autofinanþare, creºterea activelor întreprinderii de la
AE

0
 = 102.000 la AE

1
 = 120.000.

Pentru evaluarea performanþei sau nonperformanþei avem
nevoie de o referinþã din sectorul de activitate al întreprinderii
(cu aceeaºi clasã de risc economic ºi financiar), respectiv de
rata medie (k) de rentabilitate ca expresie a costului capitalului
investit. Se estimeazã o ratã apropiatã pentru costul de
oportunitate în întreprinderea analizatã de k = 15%.7

Concluzia favorabilã a calitãþii managementului
întreprinderii este aceea cã, dupã încheierea exerciþiului
financiar ºi în ipotezele predefinite, are loc o capitalizare a
averii acþionarilor cu VAN = 1.826, deci o creºtere a valorii
acesteia. Spunem cã este o creºtere a averii acþionarilor
deoarece valoarea capitalurilor împrumutate rãmâne, în
principiu, nemodificatã ca urmare a folosirii de cãtre bancã
a unei rate corecte de dobândã: R

dob
 = k

DAT
 ºi deci

VAN
DAT

 = 0.8

6 CFD
1
 = PN

1
 + Amo

1
 + Dob

1
(1 – t) –∆Imo

1
 – ∆ACRnete

1
,

în care:
∆Imo

1
 = Imo

1
 – Imo

0
 + Amo

1
, iar ∆ACRnete

1
 = ACRnete

1
 – ACRnete

0
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3. Evaluarea performanþei întreprinderii la nivelul
           pragului de rentabilitate contabil

Mãrimea criticã a vânzãrilor întreprinderii la care se
obþine acoperirea cheltuielilor totale din veniturile totale
reprezintã pragul de rentabilitate contabil al întreprinderii.
Pentru manageri acest prag reprezintã adesea un indicator
de apreciere a riscului activitãþii curente, respectiv dacã
cifra vânzãrilor este superioarã sau nu acestui „punct mort”
sub care ar înregistra pierderi stânjenitoare. Prin modelul
propus la pct. 2, de evaluare a performanþei economice,
dorim sã atragem atenþia cã acest indicator este înºelãtor,
iar ghidarea activitãþii manageriale prin intermediul lui
poate avea consecinþe grave ce pot atrage, în timp,
falimentul întreprinderii.

Dupã cum vom vedea, nu orice nivel de activitate su-
perior pragului de rentabiltate contabil este acoperitor
pentru a asigura, în întreprindere, cel puþin un nivel mediu
de performanþã. În fapt, este vorba de un nivel de activitate
care acoperã doar cheltuielile curente, nu ºi pe cele de capi-
tal. Nu este luat în calcul costul de oportunitate al capitalului,
care, fãrã un profit net suficient, va eroda progresiv puterea
de cumpãrare a capitalului acþionarilor.

4. Evaluarea performanþei întreprinderii la nivelul
           pragului de rentabilitate financiar

În opoziþie cu indicatorul analizat mai sus, pragul de
rentabilitate financiar exprimã mãrimea criticã a vânzãrilor
întreprinderii pentru care valoarea actualizatã a încasãrilor
din livrarea de produse ºi servicii, inclusiv din vânzarea pe
piaþa secundarã a afacerii este cel puþin egalã cu valoarea
actualizatã a plãþilor materiale, salariale, financiare ºi fiscale,
inclusiv a capitalului investit. La acest nivel de activitate,
întreprinderea realizeazã o performanþã medie la nivelul ratei
normale (medii) de rentabilitate din sectorul industrial din
care face parte. Rata k de actualizare a încasãrilor ºi plãþilor
are rolul de referinþã minimã pentru conservarea puterii de
cumpãrare a capitalurilor acþionarilor.

 

����
�� 57,7% 

����	
������
cheltuieli 

Venituri  

Cheltuieli (inclusiv 
����	����������
impozitul) 

Prag 
rentabilitate 

profit = 0 

CA/Var1

DobAmoF
PRc

−
++=  

Aºa cum ilustreazã ºi graficul de mai sus, managerii
întreprinderii ar putea crede cã au o marjã de libertate în
desfãºurarea activitãþii lor de la 100% (cât era activitatea
normalã la pct. 2) pânã la 57,7%, cât indicã pragul de
rentabilitate. Dar, la acest nivel minim de activitate,
nonperformanþa gestiunii financiare este evidentã:
o valoare actualizatã netã semnificativ negativã:
VAN = – 9.391.

Judecãm lipsa de performanþã prin pierderea de
valoare realã a capitalurilor acþionarilor de la la 52.000
la 42.609, deci o decapitalizare a acestora cu 18%. La
acest nivel de activitate (57,7%), în cinci ani ºi jumãtate
se va pierde întreaga valoare (putere de cumpãrare) a
capitalurilor acþionarilor, întreprinderea intrând în stare
de faliment.

��
�
�� 

 An 

������
   103886 
Cheltuieli variabile v = 0,75  77914 
Cheltuieli fixe   13800 
�!���
���
   6171 
Dobânzi                12%  50000 6000 
Profit înainte de impozit  0 
Impozit pe profit  25% 0 
Profit net   0 
�!�"
�
���
  68000 46171 
Active curente nete 34000 28049 
TOTAL Activ  102000 74221 
Cash flow net (disponibil)  32279 
Valoarea întreprinderii 92609 
������	��������
������	���#��$% - 9391 

 

����
�� 93,1% 

V0 
V0������
�����������
��� 
������������������� ������ Prag de 

rentabilitate 
VAN = 0 

V0�!�
"�����	�
������	�"��#�
cheltuieli variabile & fixe, 
impozit 

Aºadar, marja de libertate pentru managementul
întreprinderii se reduce considerabil, între 100% cât a fost
apreciat ca activitate normalã la pct. 2 ºi la numai 93,1%.
La acest nivel de activitate se reuºeºte recuperarea valorii
iniþiale a capitalurilor acþionarilor (VAN = 0):

��
�
�� 

 An 

������
    167609 
Cheltuieli variabile v = 0,75  125707 
Cheltuieli fixe   13800 
�!���
���
   7702 
Dobânzi 12%  50000 6000 
Profit înainte de impozit  14400 
Impozit pe profit  25% 3600 
Profit net   10800 
�!�"
�
���
 68000 74493 
Active curente nete 34000 38055 
TOTAL Activ  102000 112547 
Cash flow net (disponibil)  4753 
Valoarea întreprinderii  102000 
������	��������
������	���#��$% 0 
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Mãrimea profitului net de 10.800 are semnificaþia de
nivel minim de performanþã a activitãþii de exploatare ºi
financiarã a întreprinderii. Numai la un profit net minim
de 10.800 se atinge media de performanþã din sector. Un
profit net inferior acestei mãrimi va fi însoþit de
decapitalizarea averii acþionarilor, deoarece nu va fi în
mãsurã sã recupereze în întregime costul capitalului investit.

Spre exemplu, un nivel de activitate de 90% în raport
cu activitatea normalã de 100% va conduce la un nivel al
profitului net de 9.849, ceea ce pare a fi suficient de
acoperitor pentru performanþa întreprinderii:

capitalului, rezultatele investigaþiei noastre au semnificaþii
pertinente pentru detectarea stãrii de performanþã a
întreprinderii ca portofoliu de active economice în care
s-au investit capitalurile actionarilor ºi împrumutãtorilor.
Indicatorul valoarea actualizatã netã (VAN) are cea mai
robustã construcþie teoreticã, argument ce întãreºte
concluziile noastre. De altfel, indicatorul EVA® conduce
la rezultate foarte apropiate de VAN, EVA® având
avantajul unui calcul mult simplificat.

În consecinþã, pragul de rentabilitate financiar (pentru care
VAN este cel puþin egalã cu zero) este mãsura minimã a
performanþei ce trebuie atinsã în gestiunea întreprinderii pentru
a se conserva, cel puþin, averea acþionarilor. Numai peste acest
nivel de activitate se realizeazã „vocaþia” investiþiei eficiente
de capital, respectiv aceea de a produce plus de valoare realã,
cãci vorba din Biblie: Dacã (plus de) valoare nu e, Nimic nu e.

Pragul de rentabilitate contabil (pentru care profitul net
este cel puþin egal cu zero) este o avertizare înºelãtoare. Deºi
se acoperã toate cheltuielile curente, la acest nivel are loc o
decapitalizare evidentã a averii investitorilor de capital.

În mãsura în care informaþiile contabile reflectã eronat
realitatea economicã din întreprindere, respectiv se
îndepãrteazã în mod evident de la valoarea lor justã, atunci
pot avea loc distorsiuni în estimarea performanþei manageriale.
De asemenea, estimarea ratei k privind costul capitalului, mai
ales pentru economia româneascã, se dovedeºte a fi destul de
complexã ºi dificilã. Nu vom recomanda, în acest sens,
utilizarea modelului CAPM ca urmare a ipotezelor foarte greu
de acceptat pentru economia româneascã. Dimpotrivã, metoda
empiricã Build-up (recomandatã de Ibbotson Assoc.), de
construcþie pas cu pas a ratei k pornind de la rata de dobândã
fãrã risc (R

f
) ºi adãugând progresiv prime estimate de riscuri

specifice categoriei de afaceri a întreprinderii (de piaþã de capi-
tal, de sector industrial, de mãrime a întreprinderii etc.), poate
fi o soluþie pentru mediul economic românesc.

În ambele situaþii (fiabilitatea datelor contabile ºi a ratei
k) este nevoie de o analizã de sensitivitate a utilizãrii
modelului de evaluare a performanþei la variaþii posibile ale
variabilelor modelului. În felul acesta se identificã o medie a
estimãrii performanþei, medie care are mai mari ºanse sã
exprime fiabil adevãrata stare de performanþã a întreprinderii.

������
 162000 
Cheltuieli variabile v = 0,75  121500 
Cheltuieli fixe   13800 
�!���
���
   7568 
Dobânzi 12%  50000 6000 
Profit înainte de impozit  13132 
Impozit pe profit  25% 3283 
Profit net   9849 

Acest nivel conduce însã la o decapitalizare a averii
acþionarilor de – 827 (– 1,6% din capitalurile proprii):

TOTAL Activ  102000 109174 

Cash flow net (disponibil)  7176 
Valoarea întreprinderii   101173 
������	��������
������	���#��$% - 827 

Concluzii ºi aspecte critice

Analiza investiþionalã a performanþei întreprinderii este
o preocupare ºtiinþificã ºi experimentalã foarte intensã.
Citãm, pentru exemplificare, cercetãrile pentru identificarea
obiectivului fundamental în Finanþe, Teorema separaþiei lui
Fisher între acþionari ºi manageri, Coeficientul q al lui Tobin
al valorii de piaþã raportatã la costul de înlocuire estimat,
Teoria de agent al lui Jensen & Meckling sau, mai recent,
indicatorul EVA® introdus de Stern Stewart & Co.

Sub rezerva unor raportãri de situaþii contabile la
standarde IAS/IFRS ºi a identificãrii apropiate a costului
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Învãþãmântul superior economic. O abordare postindustrialã
�

Ion Gh. Roºca
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. Human society steps, with or without its willing, towards knowledge era which rises new
exigencies for education and research. Universities are influenced and, in the same time, influence the
new society. They define new duties, visions and aims according to the European common space organiz-
ing. New arguments appear as national priority, changes within concepts approaches are produced,
universities adapt to new structures, integrate within education’s global market, ensuring a high level of
the research and training services.

Key words: knowledge society; education; research; long-life learning.

�

Argument

Tipurile de societãþi se succed, cel puþin teoretic, cu o
mare rapiditate. Ne place sã spunem cã am depãºit, deja,
nivelul societãþii informaþionale – caracterizatã de adoptarea
calculatorului ca instrument al muncii, comunicaþiilor ºi
vieþii cotidiene – trecând la societatea cunoaºterii – bazatã,
în principal, pe inovare ºi valorificarea acesteia în folosul
omenirii. Ne place, de asemenea, orgoliul românesc de a
nu rãmâne „de cãruþã” ºi de a ne plasa de fiecare datã pe
valul modernitãþii. Credem cã România se aflã într-o situaþie
de excepþie, putând „arde” etapele dezvoltãrii fireºti,
„plonjând” direct din starea unei naþiuni sãrace ºi sãrãcite
în cea a uneia instruite ºi generatoare de inteligenþã
purtãtoare de bogãþie. Dar, pentru aceasta, este imperios
necesar sã avem curajul de a declara (mai puþin important)
ºi de a ne asuma învãþãmântul ca o prioritate naþionalã. ªi
când spunem învãþãmânt ne gândim la toate treptele sale,
pe întreaga perioadã a vieþii unui om, inclusiv cea anterioarã
grãdiniþei ºi cea posterioarã vieþii active. Susþinem ideea
ca cetãþeanul român sã fie purtãtor, de la naºtere pânã la
moarte, al unui „card” de acces la învãþãmânt, ºtiinþã ºi
culturã, „acoperit”, în proporþii diferite, în funcþie de tipul,
nivelul ºi necesitatea instruirii, de cãtre stat, mediul
economico-social ºi de cãtre cetãþeanul însuºi. În plus, nu
trebuie sã vorbim despre segmente disparate de pregãtire,
ci despre un sistem unitar de învãþãmânt, fiecare treaptã
având intrare din precedenta ºi în succesoarea. De aceea,

calitatea unui nivel de pregãtire este în corelaþie directã cu
cea a nivelului imediat precedent ºi indirectã cu cea a tuturor
nivelurilor anterioare precedentului. Acceptarea
învãþãmântului ca un sistem, în accepþie ciberneticã, trebuie
sã ne determine sã acceptãm cã el este „monopol naþional”,
cã nu oricine poate sã-l facã ºi, mai ales, nu în orice condiþii
ºi pentru orice finalitate. Întregul învãþãmânt este un bun
public, indiferent de forma de proprietate a instituþiei care
îl promoveazã. Chiar dacã afirmaþia este redundantã, ne
referim doar la învãþãmântul care sprijinã dezvoltarea
societãþii, pune în valoare omul ºi promoveazã binele
acestuia. Acest tip de învãþãmânt nu trebuie sã aibã „buline”
de interdicþie pentru nimeni.

Mutaþii în percepþie

Învãþãmântul trebuie perceput ca o necesitate
individualã în efortul de adaptare nu numai la mediul
naþional, ci ºi la cel internaþional. Acum, mai mult ca
niciodatã, înveþi ca sã ºtii mai mult decât anterior, sã poþi
aborda o nouã treaptã de învãþare. Învãþarea trebuie sã te
ajute sã-þi satisfaci mai bine nevoile prezente, sã poþi crea,
pentru cã acest demers este cel mai bine plãtit, sã poþi naviga
printre ocupaþii ºi funcþii, sã te simþi mai liber în societate.
Spre deosebire de societatea industrialã, învãþarea nu-þi mai
poate oferi o calificare pe viaþã, ci te poate susþine într-o
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competiþie prezentã, nu-þi mai garanteazã un loc de muncã
permanent, ci te poate plasa pe orbita obþinerii unuia care
þi se potriveºte acum. Scopul învãþãrii s-a schimbat: dorim
sã fim mai instruiþi, sã ne calificãm dinamic, pentru cerinþe
dinamice. Uneori, în dorinþa de a avea o susþinere a
demersurilor noastre, creãm confuzii cu privire la
restructurarea ºi modernizarea învãþãmântului. Am spus,
cu obstinaþie, cã trebuie sã ne aliniem exigenþelor integrãrii
europene. Nimic mai fals. Învãþãmântul românesc trebuie
sã se raporteze la tendinþele mondiale de globalizare ºi
liberalizare a exercitãrii profesiilor. Nici mãcar nu trebuie
sã devenim stat al Comunitãþii Europene pentru ca
învãþãmântul sã se modernizeze, sã se restructureze, sã
devinã prioritate naþionalã. Dacã acest lucru nu este asumat
ca o necesitate obiectivã a prezentului ºi viitorului, riscãm
fie sã impunem un sistem nedorit, fie sã ne izolãm. Aici,
orgoliul naþional nu are sens. Trebuie sã dãm ºansa
românilor sã rãmânã români, dar sã câºtige ºi sã trãiascã
oriunde în lume, unde se simt mai împliniþi. Credem cã
acesta este noul sens al naþionalismului, globalizat ºi el
într-o lume civilizatã ºi modernã. România are toate resursele
limitate, mai puþin capacitatea intelectualã a cetãþenilor sãi.
Dacã acceptãm acest adevãr, trebuie sã acþionãm ca atare:
ºcoala trebuie plasatã unde se cuvine în inimile, mintea ºi
acþiunile noastre. Oricine este sincer cu sine va recunoaºte
cã se aflã acolo unde este datoritã ºcolii pe care a urmat-o.

Misiunea universitãþii în Societatea Cunoaºterii

Misiunea universitãþii în Societatea Cunoaºterii este
aceea de a produce, valorifica ºi transmite cunoºtinþe.
Pentru aceasta ea desfãºoarã activitãþi de cercetare
ºtiinþificã, instruire ºi dezvoltã relaþii cu mediul extern,
naþional ºi internaþional. Trebuie subliniatã noua abordare
a misiunii universitãþii: cea orientatã, în primul rând, pe
cercetare, care asigurã înaltul nivel (universitar) al
învãþãmântului. În societatea industrialã, învãþãmântul su-
perior punea accentul pe instruirea prin transmiterea de
cunoºtinþe. Cel mai bun profesor era cel care „preda” bine.
Comunitatea era net împãrþitã în transmiþãtor ºi receptor
de cunoºtinþe. În etapa actualã, fãrã a nega rolul didacticii,
universitatea este chematã sã producã cunoaºtere. La acest
proces participã toþi membrii comunitãþii, indiferent cã
sunt „instructori” sau „instruiþi”. Dar vor putea îndeplini
toate universitãþile o astfel de misiune? Probabil cã nu.
Unele vor trebui sã se declare universitãþi de învãþãmânt,
altele universitãþi de învãþãmânt ºi cercetare. În plus, va
trebui sã acceptãm ierarhizarea universitãþilor în funcþie
de performanþele lor. Acest lucru este important, atât
pentru transparenþa în faþa „clienþilor” noºtri, cât ºi pentru
diferenþierea accesului la resursele publice. Universitãþile
sunt de interes public ºi trebuie sã rãmânã sub monitorizare
publicã. Ele se organizeazã dupã urmãtoarele principii:
autonomie universitarã, responsabilitate publicã,
asigurarea libertãþilor academice, accesul
nediscriminatoriu la învãþãmânt, multiculturalism,
asigurarea calitãþii, respectarea principiilor de eticã ºi
deontologie profesionalã, transparenþa deciziilor,
deschiderea spre mediul de afaceri.

O nouã caracteristicã a universitãþii moderne este viteza
de pilotaj a carierei. Deoarece adaptabilitatea la mediul

prezent este hotãrâtoare, ciclurile de pregãtire trebuie sã
fie scurte, dar mai numeroase. De aceea, ºi în România s-a
optat spre structurarea pregãtirii universitare pe urmãtoarele
niveluri: licenþã, masterat, doctorat. La acestea se adaugã
pregãtirea multiplã postuniversitarã. Se apreciazã cã un om
trebuie sã se întoarcã în procesul de învãþãmânt cel puþin o
datã la cinci ani.

Noua organizare a învãþãmântului superior
       economic din România

Toate universitãþile trebuie sã-ºi defineascã
competenþele asigurate prin absolvirea fiecãruia dintre
nivelurile de pregãtire – licenþã, masterat ºi doctorat. Pentru
învãþãmântul superior economic s-a optat spre structura
3+2+3 (licenþa de trei ani, masteratul de doi ani ºi doctoratul
de trei ani).

� Primul ciclu – de trei ani – are ca scop înzestrarea
studenþilor cu fundamentele teoretice ºi aplicative,
specifice fiecãrui domeniu de specializare.
Absolvenþii acestui ciclu vor fi economiºti de
execuþie. Pentru ciclul de licenþã sunt prioritare
abordarea pragmaticã, însuºirea competenþelor
operaþionale, în paralel cu deprinderea învãþãrii
rapide ºi „pe cont propriu”. În acest sens, chiar dacã
este destul de contestatã, organizarea anului de
învãþãmânt în Academia de Studii Economice din
Bucureºti pe patru module vine în susþinerea
necesitãþii ca tinerii sã fie obiºnuiþi sã depunã eforturi
intensive de învãþare.

� Ciclul al doilea – de doi ani – conduce la obþinerea
diplomei de master – ºi urmeazã sã asigure formarea
pe specializãri înguste, având cunoºtinþe avansate
ºi competenþe de analizã ºi sintezã specifice
funcþiilor de conducere din fiecare domeniu.
Absolvenþii acestui ciclu vor fi economiºti de
concepþie. Pentru ciclul de masterat, accentul trebuie
sã cadã pe deprinderea cercetãrii ºtiinþifice,
abordarea componentelor de pregãtire avansatã, pe
dezvoltarea capacitãþilor inovatoare ale studenþilor.
Aceºtia trebuie incluºi în programe de cercetare
ºtiinþificã (alãturi de doctoranzi), trebuie încurajaþi
sã valorifice munca prestatã prin articole ºi studii,
chiar dacã ele sunt doar dezbãtute în grupe de lucru.
De asemenea, considerãm cã cel puþin 25% din
durata programului trebuie dedicatã formãrii
experienþei practice de nivel decizional.

� Ciclul al treilea – de trei ani – vizeazã formarea de
vârf a unei elite ºtiinþifice de economiºti în cadrul
ºcolilor doctorale ºi se adreseazã celor mai buni
absolvenþi ai ciclului de masterat. ªcoala de doctorat,
în exigenþele restructurãrii, a început în Academia
de Studii Economice din Bucureºti de anul acesta.
Programul de doctorat vizeazã, exclusiv, cercetarea
ºtiinþificã ºi însuºirea unor instrumente avansate de
inovare în domeniul economic, juridic ºi al ºtiinþelor
administrative. Considerãm cã aducerea
programelor de doctorat (ºi masterat) în segmentul
studiilor universitare (nu postuniversitare) este
menitã sã stimuleze pregãtirea la un înalt nivel
calitativ. Academia de Studii Economice din
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Bucureºti a optat spre organizarea modernã a
doctoratului, pe douã componente: studii avansate
– un an ºi programul de cercetare – doi ani.

� Programul postuniversitar – învãþare continuã – se
poate organiza sub diverse forme ºi cu durate
diferite. Academia de Studii Economice din
Bucureºti are programe de specializare (de un an)
ºi de perfecþionare (de la o sãptãmânã la trei luni).

Dimensiunea internaþionalã a învãþãmântului

Universitãþile au obligaþia sã se raporteze la exigenþele
internaþionale, adoptându-ºi planuri ºi programe de
învãþãmânt compatibile cu ale celor mai prestigioase
universitãþi din lume. Cerinþa nu este un simplu moft, ci se
degajã din necesitatea asigurãrii, pe de o parte, a mobilitãþii
studenþilor care au libertatea alegerii locului de instruire
care li se potriveºte cel mai bine iar, pe de altã parte,
compatibilitãþii diplomelor ºi certificatelor de studii, în
vederea exercitãrii profesiei oriunde în lume. În corelaþie
cu aceasta, trebuie dezvoltat ºi perfecþionat sistemul
creditelor transferabile, astfel încât mãsurarea efortului de
însuºire a unei discipline sã nu difere semnificativ faþã de
alte universitãþi. În perspectivã prevedem „liberalizarea”
pieþei formãrii universitare, putând sã aparã în România
„antene” ale universitãþilor din strãinãtate. Va fi greu sã

facem faþã concurenþei chiar la noi acasã ºi va fi ºi mai
greu ca noi sã „exportãm” învãþãmânt. Universitãþile vor
trebui sã-ºi facã din ce în ce mai multe programe cu predare
în limbi de circulaþie internaþionalã ºi cu diplome duble,
prin parteneriate cu universitãþi din strãinãtate.

Managementul calitãþii învãþãmântului

În efortul lor de modernizare, universitãþile trebuie sã
adopte politici ºi practici pentru asigurarea unui nivel înalt
al calitãþii. Pentru aceasta, trebuie sã se accepte ideea cã
universitatea este o unitate care oferã servicii (de
învãþãmânt), în care se regãsesc cei doi parteneri: prestatorul
ºi clientul. Calitatea învãþãmântului superior se poate
mãsura prin gradul de satisfacere a nevoilor de instruire ºi
cercetare ale clienþilor sãi, care, în ultimã instanþã, înseamnã
formarea deprinderilor specifice treptei de pregãtire pe care
o urmeazã aceºtia. Este posibil ca un sistem al calitãþii sã
nu fie acceptat de la bun început de comunitatea academicã,
mai ales cã în el trebuie incluse ºi proceduri de control ºi
evaluare, chiar individualã. Dar dinamismul ºtiinþei,
exigenþele societãþii cunoaºterii ne obligã sã ne raportãm
la un nivel înalt al educaþiei. Altfel, vom fi scoºi treptat,
treptat de pe scena universitarã, mai ales cã prevedem
introducerea prin lege a obligativitãþii îndeplinirii unor
standarde minimale.
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Abstract. Using the short-run statistic indicators is a compulsory requirement implied in the current
analysis. Therefore, there is a system of EUROSTAT indicators on short run which has been set up in this
respect, being recommended for utilization by the member-countries. On the basis of these indicators,
there are regular, usually monthly, analysis being achieved in respect of: the production dynamic determi-
nation; the evaluation of the short-run investment volume; the development of the turnover; the wage
evolution: the employment; the price indexes and the consumer price index (inflation); the volume of
exports and imports and the extent to which the imports are covered by the exports and the sold of trade
balance. The EUROSTAT system of indicators of conjuncture is conceived as an open system, so that it can
be, at any moment extended or restricted, allowing indicators to be amended or even removed, depending
on the domestic users requirements as well as on the specific requirements of the harmonization and
integration. For the short-run analysis, there is also the World Bank system of indicators of conjuncture,
which is utilized, relying on the data sources offered by the World Bank, The World Institute for Resources
or other international organizations statistics. The system comprises indicators of the social and economic
development and focuses on the indicators for the following three fields: human resources, environment
and economic performances. At the end of the paper, there is a case study on the situation of Romania, for
which we used all these indicators.

Key words: indicator; time horizon; totalizator value; trade balance; life expectation; life quality.

�

1. Introducere

Urmãrirea evoluþiei economiei prezintã interes atât
pentru managementul la nivel micro, cât ºi macro, pentru
bancheri, jucãtorii la bursã, sindicate, populaþie, în general
pentru toþi „actorii” scenei economico-sociale. Acest sistem
cuprinde indicatori precum: evoluþia modificãrii reale a
producþiei naþionale (pentru PIB, pentru valoarea adãugatã
etc.), evoluþia ratei inflaþiei (mãsuratã prin preþurile

bunurilor de consum, deflatorul PIB), rata ºomajului, soldul
balanþei comerciale, evoluþia raportului „venituri maxime/
venituri minime”.

Sistemul de indicatori pe termen scurt sau conjuncturali
este structurat astfel:

� indicatori-„þintã” (sau obiectiv), ca de exemplu rata
ºomajului, rata inflaþiei;
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� indicatori de „pilotaj”, ca de exemplu soldul balanþei
comerciale;

� indicatori „instrumentali”, ca de exemplu deficitul
bugetului consolidat.

2. Sistemul EUROSTAT de indicatori pe termen
         scurt

Armonizarea categoriilor, definiþiilor, indicatorilor,
metodologiilor, procedeelor de culegere a datelor, a
sistemelor de indicatori este obiectivul fundamental al
organismului de statisticã comunitar – EUROSTAT.
Aceasta reprezintã ºi obiectivul sistemului de indicatori ai
conjuncturii pe termen scurt.

Manualul privind metodologia statisticii pe termen scurt,
INS, Bucureºti 2000, indicã obiectivele sistemului de
indicatori ai conjuncturii:*

� reflectarea cât mai precisã a proceselor economice
pe termen scurt, asupra ciclului afacerilor (îndeosebi
în industrie ºi servicii);

� creºterea ponderii informaþiilor la nivelul regiunilor
majore ale unei þãri cu o frecvenþã lunarã (sau
trimestrialã);

� satisfacerea necesitãþilor utilizatorilor de date
privind ciclul afacerilor pe diferite pieþe, asigurând
un nivel de detaliere rezonabil, un numãr optim de
indicatori, claritate ºi comparabilitate sporitã.

Cerinþele expuse ale sistemului de indicatori pe termen
scurt al EUROSAT-ului sunt rezultate firesc din obiectul
acestuia, respectiv „evaluarea, analizarea ºi prognozarea”
detaliatã a cât mai multor metode posibile pentru activitãþile
desfãºurate în economiile statelor membre. Proiectul mini-
mal ºi funcþional al acestui sistem conþine în esenþã un set
de indicatori conjuncturali sau pe termen scurt care prezintã
urmãtoarele elemente:

�  o evaluare de tip cantitativ a activitãþii, definitã prin
producþie;

�  o anticipare a activitãþii, sintetizatã prin comenzi ºi
contracte;

� un factor esenþial al fluctuaþiilor conjuncturale,
respectiv investiþiile;

� o anticipare a tendinþelor în domeniul fluctuaþiilor,
aproximând profitabilitatea prin excedentul brut de
exploatare;

� o ajustare cu scopul asigurãrii comparabilitãþii
valorice printr-un indice de preþ (indicele preþurilor
produselor industriale, indicele preþurilor de
consum);

� o detaliere statisticã necesarã privind utilizãri ºi
destinaþii prin stocuri ºi fonduri fixe;

� o evaluare de tip cantitativ a resurselor de muncã
prin numãrul forþei de muncã (populaþie ocupatã,
activã) ºi rata ºomajului;

� o utilizare intensivã a forþei de muncã prin
productivitate;

� o expresie cantitativã a legãturii cu restul lumii datã
de cererea externã prin exporturi ºi de competiþia
din afarã prin importuri;

� o aproximare a profitabilitãþii realizatã prin
evidenþierea a doi indicatori: cifra de afaceri ºi
salariile.

De regulã, se evidenþiazã modificãri faþã de perioade
corespunzãtoare din anul precedent sau chiar faþã de
perioade anterioare sau, mai simplu, rate de modificare
(creºtere sau diminuare) dupã formula generalã:

( ) ,100100I%R −× unde „I” este indicele exprimat printr-un

coeficient.
Se remarcã trei aspecte generale importante: orizontul

de timp al indicatorului, forma indicatorului ºi tipul de
valoare.

� Orizontul de timp impune compararea cu perioada
cea mai apropiatã, respectiv ultima lunã, ultimul
trimestru sau perioada corespunzãtoare a anului pre-
cedent, ºi avantajeazã în cazul fenomenelor cu
sezonalitate sporitã.

� Forma indicatorului este reprezentatã de un indice
statistic care reliefeazã tendinþa ciclului cu
eliminarea fluctuaþiilor. Acest lucru este cel mai bine
realizat prin seriile de indici statistici cronologici.

� Tipul de valoare totalizatoare finalã este media
lunarã sau mobilã calculatã prin mai multe luni. Deºi
o medie nu prezintã practic niciodatã exact ultima
evoluþie, are totuºi un mare avantaj, fiind mai puþin
sensibilã la factori externi.

Conform metodologiei EUROSTAT, „Producþia” este
definitã fie ca activitate „în sine” de prelucrare, de
transformare a bunurilor, fie ca rezultat al activitãþii de
prelucrare, de transformare a bunurilor. Producþia devine
astfel „valoare adãugatã” la costul factorilor, iar indicele
producþiei caracterizeazã evoluþia valorii adãugate.

� Determinarea dinamicii producþiei se realizeazã
practic prin indicele sãu de volum, calculat cu formula
indicelui lunar standard Laspeyres în varianta sa de tip
indice Geary:
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unde:
P – preþul;
q – cantitatea;
i – produse utilizate ca intrãri;
p* – preþul materialului;
q* – cantitatea materialã;
j – materialele utilizate ca intrãri.

Dinamica producþiei fizice sau a producþiei brute se mai
poate calcula ºi prin indici în formula Laspeyres fãrã a se
þine cont de „intrãri”:

100
qp

qp
I

00

t0q
o/t ×=

∑
∑

Calculul evoluþiei producþiei în expresie valoricã este
afectat de dificultatea practicã privind obþinerea datelor

* INS, Manualul privind metodologia statisticii pe termen scurt,
Bucureºti, 2003.
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necesare referitoare la preþuri. Soluþia adoptatã este
deflatarea volumului vânzãrilor perioadei curente

∑ t0qp cu un indice de preþ de tip Laspeyres.

��  Indicii comenzilor ºi contractelor caracterizeazã
atât evoluþia noilor comenzi (contracte), cât ºi a stocului
de comenzi. Cercetarea statisticã a comenzilor este restrânsã
la activitãþile de producþie în principal la comandã, la
activitãþile cu un ciclu de fabricaþie îndelungat sau la
activitãþile mari de comenzi, iar calculul indicilor se poate
realiza prin indici valorici lunari simpli:

,100
V

V
I

0CN

CNtCN
o/t ×=

∑
∑

unde:

t,0CNV – valoarea comenzilor noi în perioadele „0"

sau „t”.

� Evaluarea volumului investiþiilor (pe termen scurt)
se realizeazã prin metoda fluxului bunurilor corporale.
Conceptul de investiþii brute în bunuri corporale care stã la
baza metodei are în conþinut toate bunurile de capital
corporale având o duratã de viaþã de peste un an, indiferent
dacã sunt achiziþionate recent sau deja existente, de la terþi
sau fabricate pentru uz propriu.

Anchetele sunt trimestriale ºi conduc în final la
evaluarea producþiei naþionale de investiþii (P

INV
) la care se

adaugã, în vederea estimãrii corecte, importurile (M) de
bunuri de capital ºi se scad exporturile (X) de bunuri de
capital:

INV = P
INV 

+ IM – EX

�  Indicele cifrei de afaceri asigurã cunoaºterea
dinamicii volumului desfacerilor. Cifra de afaceri este
utilizatã la evaluarea tendinþelor curente ale desfacerii,
respectiv la identificarea fluctuaþiilor pieþei, în timp ce
producþia reflectã tendinþele de volum ale valorii adãugate
la costul factorilor. Astfel, de exemplu, producþia nevândutã
influenþeazã creºterea stocurilor ºi este cuprinsã în indicele
de producþie, dar nu ºi în indicele cifrei de afaceri, în timp
ce vânzãrile din stoc sunt incluse în cifra de afaceri, dar nu
influenþeazã volumul producþiei. În indicele cifrei de afaceri
apare adesea producþia secundarã, în timp ce indicele de
producþie, bazat pe o listã de produse specifice, nu o
cuprinde, iar deflatarea cifrei de afaceri se poate face doar
cu indicele de preþ pentru producþia internã, ºi nu cu
preþurile de export, ceea ce la producþie nu se întâmplã.
Cifra de afaceri devine relativ sinonimã cu „vânzãri”,
„expedieri”, „livrãri”. Calculul indicelui cifrei de afaceri
se realizeazã astfel:

,100
CA

CA
I

o

tCA
0/t ×=

∑
∑  unde CA este cifra de afaceri.

� Salariile (sau compensarea factorului muncã în
sensul SCN) se evidenþiazã printr-un indice agregat
la nivel de activitãþi. Unele state membre
EUROSTAT publicã variabila ca cifrã absolutã.

� Forþa de muncã utilizatã se exprimã prin indicatori
precum: numãr de persoane angajate, rata ºomajului
ºi volumul timpului de muncã efectiv lucrat,
exprimat ca numãr de ore lucrate, durata medie a
sãptãmânii de lucru.

� Indicii preþurilor, exprimaþi prin indicele preþurilor
de consum, prin indicii preþurilor produselor
industriale (interni ºi de export), indicii preþurilor
în construcþii, au ca scop asigurarea de informaþii
rapide despre fluctuaþiile ciclului economic în
termeni reali.

� Volumul exportului, importului, gradul de
acoperire a importurilor prin exporturi ºi soldul
balanþei comerciale sunt principalii indicatori
utilizaþi pentru mãsurarea legãturii dintre economia
naþionalã ºi economia mondialã.

Sistemul de indicatori conjuncturali EUROSTAT este
conceput ca un sistem deschis, oricând putând sã i se extindã
sau restrângã, modifice ºi chiar elimine indicatori în funcþie
de cerinþele utilizatorilor interni ºi de cerinþele de
armonizare ºi integrare specifice. Armonizarea treptatã a
statisticii româneºti pe termen scurt cu cea europeanã este
în curs de finalizare.

3. Indicatorii pe termen scurt utilizaþi de Banca
          Mondialã

Sistemul de indicatori conjuncturali ai Bãncii Mondiale
utilizeazã sursele de date conferite de statisticile Bãncii
Mondiale, Institutului Mondial pentru Resurse ºi alte
organizaþii internaþionale (ONU, FMI etc.). Sistemul
conþine un sumar al indicatorilor dezvoltãrii socio-
economice, urmat de indicatorii a trei domenii: resurse
umane; condiþii de mediu; performanþe economice.

În setul indicatorilor de bazã sunt cuprinºi: populaþia,
suprafaþa, produsul intern brut pe locuitor, speranþa de viaþã
la naºtere ºi procentul neºtiutorilor de carte adulþi.

� Populaþia ºi datele detaliate despre forþa de muncã
oferã un profil al principalelor tendinþe demografice
dintr-o þarã.

� Suprafaþa este furnizatã de FAO ºi cuprinde
suprafaþa totalã, unde alãturi de uscat sunt cuprinse
ºi apele interioare.

� Produsul intern brut pe locuitor este calculat cu
ajutorul metodei „Atlasului Bãncii Mondiale”.
Factorul de conversie al „Atlasului” pentru oricare
an este media cursului de schimb a unei þãri (sau a
unui factor de conversie alternativ) pentru anul
respectiv ºi cursul sãu de schimb pentru doi ani
precedenþi. Anterior se opereazã corecþii datoritã
diferenþelor dintre rata inflaþiei în þara respectivã ºi
rata inflaþiei în principalul grup de þãri dezvoltate.
Aceastã medie pe trei ani atenueazã fluctuaþiile
anuale ale preþurilor ºi cursurilor de schimb ale
fiecãrei þãri. Factorul de conversie al metodei se
aplicã PNB-ului þãrii respective. PNB-ul rezultat în
dolari SUA se împarte la cifra reprezentând
populaþia la jumãtatea anului, pentru ultimul din cei
trei ani pentru a afla PNB/locuitor.
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� Speranþa de viaþã la naºtere (frecvent numitã
durata medie a vieþii) indicã numãrul de ani pe care
se presupune cã îi va trãi un nou- nãscut în condiþii
de menþinere neschimbatã pe tot parcursul vieþii a
indicilor de mortalitate.

� Proporþia analfabetismului adult este definitã ca
ponderea din populaþia în vârstã de peste 15 ani ºi
care nu poate citi ºi scrie o propoziþie simplã,
scurtã, cu subiect din viaþa curentã, pe care sã o ºi
înþeleagã.

Un alt subsistem de indicatori macroeconomici
cuprinde: deficitul/excedentul curent bugetar, ratele
nominale ale dobânzilor bancare (rata dobânzii la depozit,
la termen sau de economii ºi rata de împrumut perceputã
de bãnci pentru împrumuturi), media anualã a inflaþiei,
echilibrul de cont curent anterior transferurilor oficiale
(suma exporturilor nete de bunuri, servicii ºi transferuri
private), rezervele internaþionale brute (respectiv de aur
monetar, drepturi speciale de tragere – DST-uri), poziþia
ce rezultã din punctul de vedere al rezervelor ºi valoarea
netã actualã a datoriei externe totale.

� Indicatori ai resurselor umane cuprind: rata medie
anualã de creºtere a populaþiei (r) estimatã de un
model parabolic sau de un model exponenþial
folosind ca metodã de estimare metoda celor mai
mici pãtrate sau alt procedeu statistic, pe baza unor
serii de date statistice.

� Distribuþia veniturilor ºi a cheltuielilor de consum
caracterizeazã împrãºtierea faþã de starea ipoteticã
de egalitate a distribuþiei venitului sau cheltuielilor
de consum la nivel naþional. Pentru mãsurarea
inegalitãþii sociale se pot utiliza indicele Gini, curba
Lorentz sau alþi indicatori structurali.

� Alþi indicatori socioeconomici: accesul la îngrijirea
sãnãtãþii, la apã potabilã, canalizare, predominanþa
malnutriþiei ca mãsurã procentualã a copiilor cu
carenþe în substanþe nutritive care le afecteazã
sãnãtatea ºi potenþialul genetic de creºtere,
predominarea contracepþiei, rata fertilitãþii totale,
rata mortalitãþii materne ºi ratele de ºcolarizare pot
contribui la completarea sistemului indicatorilor.

� Nivelul calitãþii mediului înconjurãtor este
sintetizat de indicatori privind aerul (emisiile de
bioxid de carbon), folosirea terenurilor,
despãduririle, zonele naþionale protejate, asigurarea
cu apã, oraºele ºi aglomerãrile urbane ºi consumul
de energie.

� În sintezã se efectueazã o evaluare finalã printr-un
subsistem de indicatori ai performanþelor economice
ce cuprinde indicatori ai SCN privind creºterea ºi
structura economiei (PIB, consum public, consum
privat, formarea brutã de capital fix, economii in-
terne brute, exporturi) privind bugetul
guvernamental ºi deficitul/excedentul general,
balanþa de plãþi, datoria externã.

Acest sistem de indicatori statistici conjuncturali
conceput de Banca Mondialã surprinde schimbãrile
importante nu numai în economia mondialã, ci mai ales în
modul de apreciere ºi mãsurare a dezvoltãrii.

4. Studiu de caz: România

Caracterizarea pe termen scurt a stãrii economiei
porneºte de la urmãrirea evoluþiei principalelor agregate
macroeconomice determinate în SCN, precum ºi de la un
numãr restrâns de indicatori consideraþi esenþiali în a aprecia
creºterea economicã, stabilitatea preþurilor, ocuparea forþei
de muncã, echitatea socialã ºi echilibrul extern al economiei
naþionale. Acest set de indicatori constituie varianta minimã
a unui sistem de indicatori statistici ai conjuncturii.
Indicatorii se pot exemplifica în cazul economiei naþionale
între 1990 ºi 2004.

�� Evoluþia economicã realã este estimatã prin
intermediul produsului intern brut, în preþuri comparabile:

∑
∑=

o0

10q
PIB

real
PIB

qp

qp
IsauI

ºi se exprimã ca ritm al creºterii reale:

,100100IR q
PIB −×= unde q

PIBI este calculat ca un

coeficient.

Datele privind evoluþia produsului intern brut în perioada 1990-2005 sunt prezentate în tabelul urmãtor:
- % -

Anul  

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

��������	�

de anul 
precedent 

-5,6 -12,9 -8,8 1,5 3,9 7,1 3,9 -6,1 -6,0 -3,2 +1,6 +4,9 +5,1 +5,2 +8,3 3,6* 

date operative

Sursa: Colecþia „Anuarul statistic al României”, ediþiile 1990 – 2000; Buletin statistic lunar, nr. 12, 2005.
* PIB calculat pe primele nouã luni 2005
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 Reprezentarea graficã a datelor din tabel este redatã în figura urmãtoare:

Sursa: Buletin statistic lunar, nr. 1, 2005, p.103, INS.

Reprezentarea graficã a datelor din tabelul de mai sus
este redatã în figura urmãtoare:

Cerinþa informaþiilor pe termen scurt a constrâns la
evaluarea cu caracter provizoriu a produsului intern brut la
nivel trimestrial. Aspectul-cheie al unui indicator pe termen
scurt derivã din intervalul sau distanþa dintre momentele
alese pentru identificarea variaþiei fenomenului economic.

Indicatori Tr. I Tr. II Tr. III Tr. IV 1.I.-30.VI. 1.I-30.IX Total an 

2002 103,5 105,6 104,6 105,6 - - 105,1 

2003 104,4 104,3 105,4 104,6 - - 105,2 


��������
������	����

����������������	����������

anterior 

2004 106,1 107,0 110,0 107,2 106,6 108,1 108,3 

Obiectivul unui astfel de indicator este evidenþierea
momentului de inflexiune, a momentului când o cãdere
economicã se transformã într-o creºtere.

În tabelul urmãtor prezentãm evoluþiile trimestriale ale
PIB-ului în anii 2002, 2003 ºi 2004.

Evoluþia trimestrialã a produsului intern brut al României

Evoluþia trimestrialã a produsului intern brut

Sistemul de indicatori pe termen scurt permite o mai
bunã identificare a tendinþei, subînþeleasã ca variaþie lentã
într-o perioadã îndelungatã (ani) a unui fenomen economic,

precizarea ciclicitãþii, a variaþiilor sezoniere (urmare a unor
evenimente climatice, instituþionale, tradiþionale) ºi a
fluctuaþiilor neregulate cauzate de evenimente rare,
imprevizibile etc.

��Stabilitatea preþurilor este mãsuratã în principal prin
intermediul a trei indicatori: indicele preþurilor de consum
(IPC), indicele „implicit” al preþurilor produsului intern brut
„deflatorul PIB”-ului ºi indicele preþurilor produselor
industriale (IPPI). IPCB este calculat prin formula indicelui
de preþ de tip Laspeyres:

∑
∑=

0

i
0

P

g

gi
IPCB  în care ∑

=
)qp(

)qp(
g

oo

oo
o  reprezintã

coeficienþii de ponderare, stabiliþi în baza anchetei ABF.
Rata inflaþiei se exprimã ca ritm, prin relaþiile:

������
���

−×= �����

R = IPC � 100 – 100, unde IPC este calculat ca un
coeficient.

Evoluþia anualã a inflaþiei în economia României în perioada 1990-2005 este prezentatã în tabelul urmãtor:
– % –

Anul  
1990 91 92 93 94 95 96 97 98 99 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

Rata medie 
�����	������������ 

2,7 10,3 9,6 12,1 4,1 2,1 3,8 8,0 2,9 3,7 2,9 2,2 1,4 1,1 0,7 0,7 

������������������

���������������� 
37,7 222,8 199,2 295,5 61,7 27,8 56,9 151,4 40,6 54,8 40,7 30,3 17,8 14,1 9,3 8,4* 

 Sursa: Buletin statistic de preþuri, 1990-2005.

* Datele sunt provizorii
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În tabelul ce urmeazã se prezintã evoluþia lunarã a preþurilor
bunurilor de consum în general ºi structurate pe cele trei mari
grupe: mãrfuri alimentare, nealimentare ºi servicii, în 2004,

De interes pentru aprecierea evoluþiilor economice pe
termen scurt este ºi dinamica preþurilor producþiei
industriale. În tabelul ce urmeazã se prezintã aceºti indici
faþã de luna precedentã, în anul 2004. Media lunarã

exprimatã procentual faþã de decembrie anul 2003. În anul
2004, pentru prima datã dupã 1990, valoarea indicatorului a
fost exprimatã printr-un ritm sub 10%.

Dinamica lunarã a preþurilor bunurilor ºi a serviciilor de consum
Decembrie 2003 = 100%

Sursa: Buletin statistic lunar, nr. 1/2005.

Evoluþia creºterii preþurilor dupã 1990 poate fi urmãritã ºi prin evoluþia preþurilor din decembrie a fiecãrui an cu
decembrie a anului precedent. Datele sunt prezentate în tabelul ºi graficul ce urmeazã.

Dinamica preþurilor decembrie/decembrie precedent în perioada 1991-2005

Indicatori Ian. Feb. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 

Total 101,1 101,7 102,2 102,8 103,1 103,7 105,1 105,6 106,6 107,9 108,6 109,3 
�	������

alimentare 100,4 101,2 101,9 102,2 102,2 102,6 103,4 103,6 104,3 105,2 106,2 107,4 
�	������

nealimentare 101,8 102,3 102,6 103,3 103,8 104,4 106,6 107,2 108,3 109,9 111,0 111,4 
Servicii 101,2 101,7 102,2 103,2 103,8 105,1 105,4 106,9 108,4 109,9 109,1 108,7 

 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 ����������������������

consum 
decembrie/decembrie 
(%) 

 
322,8 

 
299,2 

 
395,5 

 
161,7 

 
127,8 

 
156,9 

 
251,4 

 
140,7 

 
154,8 

 
140,7 

 
130,3 

 
117,8 

 
114,1 

 
109,3 

 
108,4 

 Sursa: Buletinul statistic de preþuri, nr. 12/2004, p. 6.

Dinamica preþurilor de consum în perioada 1991-2005

0124,1991,0024,1 =×⋅⋅⋅×  sau 101,24% indicã un ritm

mediu lunar de 1,24% superior creºterii preþurilor bunurilor
de consum.

Indicii lunari ai preþurilor producþiei industriale în 2004

Sursa: Buletin statistic lunar, nr. 1, 2005, p. 23.

 Ian. Feb. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 

Dinamica 
�����	�

(luna 
���������	�

= 100) % 

 
102,4 

 
100,9 

 
100,9 

 
102,8 

 
101,3 

 
101,1 

 
101,7 

 
101,7 

 
101,3 

 
101,6 

 
100,2 

 
99,1 

 

 

ani 

% 
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130,3

140,7
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251,4

156,9

127,8

161,7

395,5
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108,4
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��Ocuparea forþei de muncã este relevatã de indicatorii
populaþiei ocupate, ai numãrului salariaþilor ºi nivelul
ºomajului. Se utilizeazã frecvent trei procedee de calcul
complet diferite ale ratei ºomajului. Primul este acela al
raportãrii ºomerilor înregistraþi la populaþia activã. Al doilea
este al raportãrii ºomerilor definiþi conform Biroului
Internaþional al Muncii ca persoane care nu au de lucru,
dar cautã un loc de muncã ºi sunt dispuse sã înceapã lucrul
imediat (respectiv în douã sãptãmâni), la populaþia activã.
Ultimul procedeu constã în calculul ºomerilor înregistraþi
în populaþia cu vârstã cuprinsã între 18 ºi 62 de ani.

Primul procedeu este considerat ca având cea mai bunã
relevanþã naþionalã, cel de-al doilea ca permiþând cea mai
bunã comparabilitate internaþionalã ºi cel de-al treilea ca
posedând cea mai extinsã disponibilitate teritorialã.

�� Rata ºomajului înregistrat se calculeazã prin
raportarea ºomerilor înregistraþi fie la populaþia activã (PA),
fie la cumulul populaþiei ocupate ºi al ºomerilor (PO + S).

.100
SPO

S
Rssau100

PA

S
Rs ×

+
=×=

Evoluþia ratei ºomajului în perioada 1991-2005
- la sfârºitul anului -

Sursa: Buletin statistic lunar, 1990-2001; Anuarul statistic nr. 12, 2005.

Anul  

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

Rata 
����������

înregistrat 

 
3,0 

 
8,4 

 
10,4 

 
10,9 

 
9,5 

 
6,6 

 
8,9 

 
10,4 

 
11,8 

 
10,5 

 
8,8 

 
8,1 

 
7,0 

 
6,3 

 
5,9 

 

� Rata ºomajului BIM
Sistemul de informãri administrative privind

înregistrarea ºomerilor beneficiari de ajutor de ºomaj,
beneficiari de alocaþie de sprijin ºi înregistraþi sau ieºiþi din
perioada de „ajutor” constituie un suport pentru un indica-
tor pe termen scurt detaliat ºi semnificativ în determinarea

sezonalitãþii ocupãrii. În spiritul aceleiaºi comparabilitãþi
statistice asigurate, rata ºomajului la sfârºit de lunã ºi
trimestru este în mãsurã sã asigure prezentarea sinteticã a
gradului de neocupare existent în populaþia activã. În tabel
se prezintã ratele ºomajului înregistrat la finele lunilor
anului 2005.

Rata ºomajului înregistrat lunar în 2005
%

- la sfârºitul lunii -

Sursa: Buletin statistic lunar, nr. 12, 2005, p. 97.

� Echitatea socialã vizeazã modalitatea de repartizare
a veniturilor între subiecþii economici ºi partenerii sociali.
Indicatorul pe termen scurt de evaluare a echitãþii sociale
în compensarea prin venituri este constituit de „raportul
dintre veniturile personale cele mai mari sau înalte ºi
veniturile personale cele mai mici sau scãzute” întregit ºi
de evoluþiile câºtigului salarial mediu net real ºi minim net
real.

Indicele de echitate socialã (I
ES

) este un raport între
valoarea maximã ºi cea minimã a câºtigului salarial (brut
sau net):

100
S

S
I

MINIM

MAXIM
ES ×=

Indicatori Ian. Feb. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 

Rata 
��������� 

 
7,7 

 
7,8 

 
7,6 

 
7,4 

 
6,9 

 
6,6 

 
6,3 

 
6,2 

 
6,1 

 
6,1 

 
6,2 

 
6,2 

 

� Indicii trimestriali ai costului forþei de muncã oferã
informaþii asupra evoluþiei cheltuielilor cu factorul muncã,
aspect important pentru întreprinzãtori în aprecierea
climatului economic. Aceºti indici se calculeazã în baza
informaþiilor unei anchete efectuate de cãtre INS asupra
câºtigurilor salariale. Indicele se determinã ca raport între
costul mediu orar din fiecare trimestru al anului ºi costul
mediu dintr-un an de referinþã (în prezent, anul 2000).
Indicatorul oferã informaþii suplimentare comparativ cu
dinamica salariilor, întrucât angajatorii, în afara salariilor
plãtite angajaþilor, suportã sume pentru protecþie socialã,
cheltuieli de formare profesionalã, contribuþii pentru
ajutorul de ºomaj ºi asigurãri sociale etc. În tabelul urmãtor
sunt prezentate dinamicile costului forþei de muncã.
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Indicii costului forþei de muncã în perioada 2001-2003
2000 = 100

Raportul dintre indicele câºtigului salarial mediu nominal net
ºi indicele preþurilor bunurilor de consum

– % –

Indicatori Tr. I Tr. II Tr. III Tr. IV 

2001 117,24 140,72 149,98 163,42 
2002 163,10 180,83 183,62 197,05 

�������������������������������	���������������	�������������

���������������������� 
(%) 2003 193,94 207,96 212,09 229,92 

 Sursa: Anuarul Statistic al României, 2004, p. 364.

� Raportul între indicele câºtigului salarial mediu
nominal net ºi indicele preþurilor bunurilor de consum
permite efectuarea de aprecieri asupra tendinþei veniturilor
reale ale salariaþilor.

Dacã dupã 1990 au existat perioade în care coeficientul
a fost 52-55%, în anul 2004 evoluþia lunarã se prezintã în
tabelul urmãtor:

Pe parcursul anului 2004 s-a ameliorat salariul real, dar
comparativ cu octombrie 1990 (ultima lunã cu preþuri controlate
de cãtre stat) nivelul este încã sub acel plafon (≈ 75%).

�� Echilibrul extern al economiei naþionale este
rezultatul analizei contului curent al balanþei de plãþi
externe. Soldul este o dovadã a creºterii sau descreºterii
performanþelor unei economii. În cazul economiei
româneºti, soldul balanþei comerciale (∆), deþinând
ponderea majoritarã în soldul contului curent, caracterizeazã
sintetic ºi prompt evoluþia echilibrului economic extern:

Indicatori Ian. Feb. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 

� ������������	����
������������	�����

2003 

 
107,1 

 
108,2 

 
111,7 

 
107,1 

 
109,3 

 
110,6 

 
107,9 

 
108,5 

 
109,6 

 
110,6 

 
112,8 

 
115,1 

� ������������	����
octombrie 1990 

 
75,4 

 
71,1 

 
75,6 

 
76,6 

 
74,3 

 
74,2 

 
73,9 

 
73,2 

 
73,6 

 
74,3 

 
75,9 

 
80,0 

 

∆ = EXP – IMP,

unde:
EXP – volumul exportului ºi IMP – volumul importului.

În tabelul ºi figura ce urmeazã se prezintã gradul de

acoperire a importurilor cu exporturi ,100
EXP

IMP × forma

relativã de exprimare fiind mai relevantã.

Evoluþia gradului acoperirii importului cu exporturi
– % –

Gradul de acoperire a importurilor FOB
cu exporturi FOB în perioada ianuarie 2004 – decembrie 2005

Sursa: Buletin statistic, nr. 1/2005. Obs.: calculul este stabilit FOB/FOB.

În baza evoluþiei se poate determina sezonalitatea ºi se pot efectua predicþii asupra necesarului valutar pentru acoperirea
importurilor.

Anul 2004 

Ian. Feb. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 
100

EXP

IMP ×  

84,2 89,3 83,7 80,9 75,7 78,2 84,1 76,1 81,7 78,0 68,6 64,1 

 

 

2004 

64,1 
68,6 

78,0 
81,7 

76,1 

84,1 
78,2 

75,7 
80,9 83,7 

89,3 
84,2 

55 
60 
65 
70 
75 
80 
85 
90 
95 

100 

ian. feb. mar. apr. mai iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec. 
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��Formarea brutã de capital fix (FBCF) reprezintã
valoarea bunurilor durabile achiziþionate de unitãþile
producãtoare rezidente cu scopul de a fi utilizate timp de
cel puþin un an în procesul de producþie, precum ºi valoarea
serviciilor încorporate în bunurile de capital fix (conform
metodologiei SCN). Ratele anuale de creºtere sau scãdere
a FBCF calculate pe baza datelor în preþuri comparabile
(preþurile anului precedent) relevã procesele de redresare
sau recesiune economicã cu efecte inerþiale semnificative
în PIB-ul perioadelor viitoare:

,100100IR Q
FBCFFBCF −×=

unde:

q
FBCFI  reprezintã indicele „fizic” (în preþuri

comparabile) al FBCF ºi este calculat ca un coeficient.

Indicatorul conjunctural sau pe termen scurt cu
disponibilitate trimestrialã evidenþiazã aspecte interesante
privind legãtura dintre FBCF ºi PIB, beneficiind de mai
multã acuitate ºi precizând relativ decalajele ºi inflexiunea
specificã.

�� Investiþiile strãine în economie sunt ecoul
semnalelor transmise de economia respectivã în exterior,
un standing perceput favorabil în exterior, un climat
competiþional sau un sistem de facilitãþi atractiv. Dinamica
ascendentã a acestui indicator pe termen scurt traduce o
atracþie economicã în creºtere. În tabelul urmãtor se
prezintã numãrul societãþilor comerciale cu participare
strãinã.

Anul ��������	
����
����������� 
�	���������������������
��������
 

Capital social 
subscris în 

��
	��� 
(mil. USD) 

1991 5.541 1058,4 
1992 11.798 573,3 
1993 10.581 417,8 
1994 11.050 881,6 
1995 3.313 237,7 
1996 3.522 573,6 
1997 5.153 308,9 
1998 8.652 755,4 
1999 7.203 945,6 
2000 8.533 838,9 
2001 7.174 1540,8 
2002 7.518 1078,8 
2003 6.608 1288,7 
2004 10.169 3081,7 
2005 11.718 3.149,0 

Urmãrirea evoluþiei acestui indicator oferã potenþialilor
investitori informaþii asupra climatului de afaceri dintr-o
þarã.

� Indicatorii de conjuncturã în principalele ramuri
economice oferã informaþii asupra evoluþiilor economice în
opinia managerilor de întreprinderi. Principalele activitãþi in-
vestigate sunt: industria, construcþiile ºi comerþul. Ancheta este
efectuatã printr-un sondaj stratificat (circa 2.500 de agenþi
economici industriali, aproximativ 700 agenþi din construcþii
ºi circa 1.100 firme de comerþ). Variabilele de stratificare: tipul
activitãþii ºi mãrimea firmei. Întrebãrile vizeazã comenzile
posibile, evoluþia numãrului de salariaþi ºi potenþialele pericole.

Numãrul societãþilor comerciale cu participare strãinã
la capitalul social subscris în perioada 1991-2004

Sursa: Buletinul statistic lunar, nr. 12, 2005, p. 112.

Indicatori de conjuncturã în 2004

Sursa: Buletinul statistic lunar, nr. 1, 2005, p. 21.

Rãspunsurile sunt date ca o apreciere de tendinþã
(creºtere, stabilitate, scãdere), iar în final se stabileºte soldul
conjunctural, ca diferenþã între alternativele extreme
(% creºtere – % scãdere). Acest indicator (soldul

conjunctural) exprimã tendinþa de evoluþie a unui indica-
tor comparativ cu perioada anterioarã. Relevanþa
indicatorului este datã ºi de faptul cã la chestionarul anchetei
rãspund manageri de firme – deci persoane avizate.

Soldul conjunctural 
în: Ian. Febr. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 

- Industria 
�������	����� 

 
11 

 
38 

 
40 

 
45 

 
33 

 
33 

 
28 

 
24 

 
24 

 
21 

 
15 

 
12 

-���������� 
�����	�������

�������� ������	! 

 
25 

 
27 

 
44 

 
41 

 
43 

 
41 

 
37 

 
46 

 
39 

 
37 

 
35 

 
34 

 

Anul Tr. I Tr. II Tr. III Tr. IV 1.I.-30.VI. 1.I-30.IX Total an 

2002 + 2,3 + 6,0 + 9,8 + 9,5 - - + 8,2 

2003 + 6,8 + 8,0 + 8,5 + 11,0 - - + 9,1 

Ritmul  
��������� 
brute de  
capital 

2004 + 7,3 + 12,9 + 17,4 - + 10,4 + 13,7 + 10,1 

 

Evoluþia formãrii brute de capital fix
(FBC)

Sursa: Buletin statistic lunar, nr. 1, 2005, p. 105.

În tabelul urmãtor se prezintã ratele trimestriale din 2002-2004.
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� Evoluþia valorii comenzilor este un indicator care
oferã o informaþie cu un grad de plauzibilitate ridicat asupra
tendinþelor pe termen scurt. În tabelul de mai jos prezentãm
nivelul comenzilor în industrie ºi construcþii.

Indicatori Ian. Feb. Mart. Apr. Mai Iun. Iul. Aug. Sept. Oct. Nov. Dec. 

Volumul comenzilor 
în industrie 
- mii mld. lei - 

 
85,4 

 
66,9 

 
87,4 

 
69,6 

 
73,9 

 
76,0 

 
86,7 

 
74,4 

 
80,9 

 
79,1 

 
82,4 

 
87,0 

Volumul comenzilor 
"������������� 
- mii mld. lei - 
valori trimestriale 

 
23,3 

 
29,9 

 
34,3 

 
35,2 

 

Valoarea comenzilor lunare în 2004

Aceºti indicatori pot oferi informaþii asupra conjuncturii
economice pe termen scurt, cu un grad ridicat de
plauzibilitate, informaþiile fiind obþinute prin chestionarea
managerilor de firme.
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Convergenþa structuralã a economiei româneºti.
Analizã comparativã

�

Marius-Corneliu Marinaº
Asistent universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. This study analyzes the particularity of the structural adjustment process of the Romanian
economy compared to the evolution of the new member countries of the European Union. Romania regis-
ters the highest level of structural “divergence” compared with the European average. This fact can
decrease the impact of the application of common policies in the Romanian economy. Also the intercon-
nection between income convergence and the structural convergence of the economic activities is a nega-
tive one, being different from the one of the new EU members.

Key words: integration; convergence; divergence; structural adjustment.

�

Aderarea la Uniunea Europeanã s-a dovedit a fi un
proces care faciliteazã compatibilizarea economiilor în
tranziþie cu standardele ºi criteriile specifice Uniunii
Europene. Aceasta a furnizat statelor candidate un model
de elaborare a politicilor sale economice (date fiind criteriile
de aderare ºi dorinþa de integrare în UE, aceasta a însemnat,
în cele mai multe cazuri, chiar preluarea obiectivelor ºi
politicilor comunitare respective în ansamblul lor sau
copierea politicilor anumitor state membre, în mãsura în
care politica respectivã nu este comunitarã).

Finalitatea tranziþiei la economia de piaþã o constituie
realizarea convergenþei  reale cu modelul european de
economie, acest proces presupunând convergenþa veniturilor,
a productivitãþii, a structurii socioocupaþionale, a preþurilor
relative ºi a  standardelor educaþionale.

Acest studiu îºi propune sã analizeze relaþia dintre
convergenþa veniturilor (utilizând PIB-ul pe locuitor la
paritatea puterii de cumpãrare – PPC) ºi cea structuralã

(evidenþiatã de ponderile sectoriale ale valorii adãugate ºi
ale populaþiei ocupate) în cazul României ºi al noilor þãri
membre ale UE. Aceasta pentru cã progresele în direcþia
convergenþei structurale sunt în mãsurã sã asigure o
eficienþã mai mare a politicilor comune ºi un grad mai ridicat
de convergenþã a veniturilor (figura 1) [1]. De asemenea, o
creºtere a concordanþei structurilor economice influenþeazã
pozitiv decizia de adoptare a monedei unice, deoarece
posibilitatea manifestãrii unor ºocuri asimetrice devine mai
redusã.

Astfel, þãrile convergente din punct de vedere structural
vor avea o pondere ridicatã a comerþului intra-industrial,
ceea ce va influenþa pozitiv simetria ºocurilor care
afecteazã partenerii comerciali. Aceasta este în mãsurã sã
asigure o corelaþie mai ridicatã a ciclurilor economice,
odatã cu creºterea gradului de deschidere a economiei,
generând o majorare a beneficiilor adoptãrii monedei euro
ºi a convergenþei veniturilor.
 

 

Un grad mai ridicat de 
����������	
���
��
���	 

Ponderea schimburilor 
comerciale intra-
���
�������
������ 

�
��������
���
�������	
�
���
�����

(caeteris paribus, politici 

macroeconomice identice) 

Cicluri de afaceri  
puternic corelate 

Un grad mai ridicat de 
����������	
 
a veniturilor 

Figura 1. Corelaþia dintre convergenþa veniturilor ºi cea structuralã
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În ciuda unei creºteri economice mai puternice decât cea
înregistratã de UE (cu 15 membri) pe parcursul ultimului
deceniu, noile þãri membre nu sunt decât la aproximativ 50%
din media UE, ca PIB/locuitor în paritatea puterii de
cumpãrare. Disparitãþile sunt importante ºi în cazul acestor
þãri, între cele mai avansate (Cipru, Malta ºi Slovenia) ºi
cele mai puþin dezvoltate (Polonia, þãrile baltice) (figura 2).
Prin comparaþie, þãrile de coeziune au înregistrat în momentul
aderãrii la UE niveluri ale PIB pe locuitor (în PPC) superioare

mediei noilor state membre: Spania (70%), Grecia (65%),
Irlanda (61%), iar Portugalia (55%).

Exemplele oferite de precedentele extinderi – Grecia, care
a cunoscut o perioadã de divergenþã economicã (pânã în 2000)
ºi Irlanda, care a înregistrat o traiectorie excepþionalã (PIB-ul
pe locuitor este cu peste 30 % mai mare decât media UE) –
aratã cã aderarea la Uniunea Europeanã nu implicã în toate
cazurile accelerarea procesului de creºtere economicã; acesta
depinde într-o mare mãsurã de politicile interne promovate.

Sursa: Eurostat, 2004.
Figura 2. Evoluþia PIB-ului pe locuitor în PPC (UE 25 = 100 %)

Aºa cum se observã în graficul anterior, România a
înregistrat progrese în procesul de convergenþã a veniturilor
cu UE între 2000-2005 datoritã stopãrii recesiunii economice.
Astfel, acest proces este influenþat de intensitatea fazelor
ciclurilor economice pe care le traverseazã economiile al
cãror venit (PIB) pe locuitor se comparã.

Considerând trei perioade t
0
, t

1 
ºi t

2
, voi prespune cã între t

0

ºi t
2
 nu se înregistreazã o recuperare a decalajelor în termeni

de venituri; însã aceasta nu exclude existenþa unor tendinþe
cãtre divergenþa între t

0
 ºi t

1
 ºi, respectiv, cãtre convergenþa

între t
1
 ºi t

2
, ca în figura de mai jos. Prin urmare, analizele

realizate sunt dependente de perioada de timp luatã în
considerare.  

����
� 

����
� 

Log  (y/loc) 

timp (t) t0          t1               t2 

O asemenea evoluþie a înregistrat România între anii
1995 ºi 2006, nivelul PIB-ului pe locuitor (la paritatea
puterii de cumpãrare) în raport cu media UE-15
nemodificându-se. Perioada de recesiune dintre 1997-
1999 a coincis cu accentuarea decalajelor de venit cu
UE-15, în timp ce reluarea expansiunii odatã cu anul 2000
a indus manifestarea unui proces de convergenþã a
veniturilor (figura 4).

Figura 3. Impactul fazelor ciclului economic asupra
convergenþei veniturilor

Sursa: Eurostat; pentru 2005, 2006 date estimate.

Figura 4. Evoluþia procesului de convergenþã a veniturilor
relativ la UE-15

 ����������	
�����
�����
�
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În ipoteza unei creºteri a PIB/locuitor în UE de 2,5%
pe an în PPC ºi a deflatorului PIB al UE cu 1,9% pe an,
s-a estimat cã România  va converge cãtre aproape 37%
din cel al UE pânã în 2015. [2] Desigur cã, în cazul
satisfacerii ipotezelor Balasa-Samuelson, convergenþa va
fi mai rapidã, datoritã restructurãrii sistemului de preþuri
(inclusiv al aprecierii reale a monedei naþionale). În acest
caz, se poate presupune cã, la nivelul anului 2015, nivelul
de trai în România (la paritatea puterii de cumpãrare) se va
situa în jurul a 43-47% din nivelul mediu al Uniunii
Europene în structura cu 15 state membre pe care o deþinea
la începutul anului 2004.

Evoluþia PIB-ului pe locuitor din România este
influenþatã de procesul de ajustare structuralã a economiei;
în lipsa unor progrese semnificative, creºterea cererii in-
terne va genera accentuarea dezechilibrelor externe ºi
reducerea ritmului dezinflaþiei.

Modificãrile structurale constituie o importantã sursã a
creºterii economice ºi a îmbunãtãþirii productivitãþii
marcoeconomice. Ipoteza standard presupune cã reducerea
surplusului de forþã de muncã din sectoarele mai puþin pro-
ductive (agricultura, de exemplu) ºi deplasarea acestuia
cãtre cele mai productive (industrie, servicii) influenþeazã
pozitiv productivitatea la nivel macroeconomic. Odatã cu
modernizarea unei economii, importanþa agriculturii
(valoare adugatã, ocupare) tinde sã se reducã, cea a
industriei creºte, iar cea a serviciilor se majoreazã gradual,
devenind dominantã.

Analiza convergenþei structurii economice a României
cu cea a UE capãtã relevanþã prin prezentarea principalelor
concluzii ale unui model al schimbãrilor structurale ºi prin
comparaþie cu experienþa noilor state membre ale UE.

Rowtorn ºi Ramaswamy (1997) au construit un model
simplu care sã permitã predicþia modelelor de dezvoltare
odatã cu desfãºurarea procesului de tranziþie. Autorii
considerã cã modificãrile în structura ocupãrii sunt gene-
rate mai ales de variaþia productivitãþii la nivel sectorial,
care influenþeazã ºi ocuparea sectorialã a forþei de muncã.
Simulãrile efectuate pe baza acestui model sugereazã cã:

� ponderea populaþiei ocupate în agriculturã scade pe
mãsurã ce productivitatea muncii în acest sector de
activitate creºte;

� dacã ponderea populaþiei ocupate în agriculturã este
iniþial mult mai ridicatã relativ la cea din industrie,
atunci evoluþia ocupãrii în acest sector va avea forma
unui U întors;

� rata de creºtere a economiei este influenþat de rata
de modificare a sectorului serviciilor, ceea ce
afecteazã ºi ocuparea în acest sector. Astfel, dacã
productivitatea muncii în servicii creºte, atunci rata
de creºtere economicã va fi mai mare, în condiþiile
în care ponderea populaþiei ocupate în servicii se va
majora.

Instrumentul utilizat în evaluarea gradului de
convergenþã structuralã al unei economii îl reprezintã
Indicele specializãrii Krugman, calculat dupã urmãtoarea
formulã:

K
A,B

(t) = Σ
k
 abs(V

A
K(t) – V

B
K(t)),

unde:
V

i
K(t)= X

i
K (t)/Σ

k
 X

i
K (t); i = A, B.

unde:
A, B – cele douã economii ale cãror structuri economice

se comparã;
t – perioada de analizã;
X

i
K (t) poate reprezenta: valoarea adãugatã de cãtre un

anumit sector de activitate; ponderea sectorialã a populaþiei
ocupate.

Acest indice oferã informaþii în legãturã cu divergenþa
structuralã dintre þãrile A ºi B. Prin urmare, valoarea
indicelui convergenþei structurale este egalã cu diferenþa
dintre 100% ºi valoarea indicelui Krugman.

Din punct de vedere al structurii sectoriale a valorii
adugate, România a evoluat în mod similar cu þãrile ECE –
ponderea industriei ºi agriculturii în PIB s-a redus, în timp
ce sectorul serviciilor a devenit cea mai importantã sursã
de venit. Însã evoluþia sectorialã a ocupãrii a avut o tendinþã
divergentã, deoarece ponderea populaþiei ocupate în
agriculturã a crescut (de exemplu, între ’90 ºi 2001 de la
29% la 41,4% din populaþia ocupatã).

Analizã comparatã a structurilor economice ale României
ºi ale noilor þãri membre UE din ECE

Tabelul 1

Sursa: Banca Mondialã, 2004.

Analizând perioada cuprinsã între începutul perioadei
de tranziþie (1990) ºi anul 2001, pe baza tabelului de mai
sus, se observã tendinþele de majorare a convergenþei
structurale în ceea ce priveºte valoarea adãugatã (de la
59,3% la 77,8%) ºi de reducere a celei în legãturã cu
structura ocupaþionalã cu þãrile ECE-8 (de la 64,4% la
52,4%). Condiþiile iniþiale reflectã un grad ridicat de
divergenþã structuralã (de peste 40% în 1990, în raport cu
VA, ºi de aproape 35% în raport cu populaþia ocupatã).

În cazul noilor þãri membre ale UE, procesul de aderare
a influenþat în mod pozitiv gradul de convergenþã structuralã
al acestora (evaluat în funcþie de valoarea adãugatã la nivel
sectorial); astfel, indicele convergenþei a înregistrat o
valoare medie de 74,2% în 2004 în comparaþie cu 71,5%
în 1994. Principalele diferenþe dintre structurile economice
ale noilor þãri membre ºi cele ale UE (ca medie) sunt expli-
cate de ponderea mai ridicatã a agriculturii ºi a industriei,
precum ºi de relativa subdezvoltare a sectorului financiar.

În figura anterioarã se observã cã pentru ºase dintre þãri
tendinþa a fost aceeaºi cu media grupului, astfel:

� Ungaria înregistreazã cel mai ridicat grad de
convergenþã, situaþie explicatã în primul rând de
contribuþia mai ridicatã a sectorului financiar la
PIB-ul naþional, relativ la celelalte state candidate [3].
Reducerea acestui indice în 2004 faþã de 1994 este
generatã de creºterea ponderii industriei ºi reducerea
ponderii serviciilor financiare relativ la UE;

România ECE-8  
(membre ale UE) 

 

1990 1995 2001 1990 1995 2001 
�����
��
�	 23,7 21,5 14,8 7,5 6,5 3,7 
Industrie 50 42,7 34,6 45,9 43,6 38,3 

Valoare 
��	
���	 
VA (%) Servicii 26,3 35,8 50,6 46,7 49,9 58 

�����
��
�	 29 34,4 41,4 19 18,4 17,6 
Industrie 43,5 33,6 27,2 35,7 34 30,8 

���
�����

��
���	 
(%) Servicii 27,5 32 31,3 45,3 47,6 51,5 
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� reculul relativ al celei de-a doua þãri ca grad de
convergenþã în 1994, Estonia, este generat mai ales
de ponderea mai ridicatã la PIB a comerþului ºi
transportului (28,4% în 2004 de la 25,6% în 1994,
în timp ce în UE aceasta s-a menþinut constantã la
21,2% din PIB);

� ajustarea structuralã mai rapidã a Slovaciei decât a
Cehiei constituie efectul reducerii relative a valorii
adãugate a sectorului industrial ºi a majorãrii acesteia
în domeniul serviciilor financiare;

� performanþa slabã a Lituaniei reprezintã consecinþa
contribuþiei majoritare la PIB a sectoarelor primare
ºi secundare ale economiei (aproximativ 72%).

În concluzie, convergenþa structuralã a economiilor noilor
state membre ale UE este influenþatã pozitiv de creºterea
ponderii sectorului serviciilor ºi negativ de o contribuþie relativ
mai mare a industriei, comerþului ºi transporturilor; sectorul
agricol, prin reducerea contribuþiei la PIB în toate aceste þãri,
susþine procesul de ajustare structuralã.

Schimbãrile structurale din economie sunt însoþite de o
reducere a gradului de ocupare a forþei de muncã în
agriculturã ºi majorarea acestuia în sectorul serviciilor; acest
trend se va menþine ºi dupã aderarea la UE, estimându-se
cã în urmãtorii zece ani numãrul celor care se vor orienta
cãtre sectorul terþiar va fi de 10% din populaþia ocupatã.
Proporþia ocupãrii în industrie urmeazã o evoluþie  non-
linearã, crescând în primele faze, apoi reducându-se.

Pentru a evidenþia gradul de convergenþã a structurii
ocupaþionale cu UE cu 15 membri am utilizat acelaºi indice
al convergenþei, adaptat pentru ponderea sectorialã a
populaþiei ocupate (figura 6).

Perioada analizatã 1995-2003 (pentru care existã date
statistice disponibile pentru toate þãrile candidate la UE),
evidenþiazã evoluþiile anticipate ale populaþiei ocupate în
agriculturã ºi servicii; de asemenea, s-a manifestat o tendinþã
descrescãtoare a ponderii populaþiei ocupate în industrie.
Astfel, pe ansamblul celor zece þãri, indicele mediu de
convergenþã a crescut de la 71,8% în 1995 la 74,5% în 2003,

Sursa: calculele autorului; baza de date AMECO, actualizatã iulie 2005.

Figura 5. Evoluþia indicelui convergenþei structurale cu UE-15

Sursa: calculele autorului; baza de date AMECO, actualizatã iulie 2005.

Figura 6. Evoluþia indicelui convergenþei structurii ocupaþionale cu UE-15
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evoluþie similarã cu cea a gradului de convergenþã structuralã.
În perioada analizatã, opt dintre noile þãri membre ale UE au
înregistrat o evoluþie pozitivã a acestui indice:

� þãrile cu gradul cel mai ridicat de convergenþã
ocupaþionalã pe sectoare de activitate sunt acelea
care în prezent au cea mai mare parte a populaþiei
ocupate în sectorul serviciilor, relativ la celelalte noi
þãri membre;

� þãri ca Lituania ºi Polonia, cu o pondere de peste
17% a populaþiei ocupate în agriculturã, înregis-
treazã o convergenþã redusã, manifestându-se
totodatã o slabã mobilitate a forþei de muncã cãtre
sectorul serviciilor;

� în cazul Sloveniei existã o diferenþã semnificativã între
convergenþa structuralã ºi cea ocupaþionalã, datoritã
unei productivitãþi mai ridicate în sectorul industrial.

În general, un grad mai ridicat de convergenþã
ocupaþionalã s-a realizat mai degrabã în condiþiile unei rate
mai mari a ºomajului structural relativ la UE-15, decât
printr-o mobilitate sectorialã mai ridicatã a forþei de muncã.

În conformitate cu observaþiile empirice pentru þãrile
dezvoltate ºi cu evoluþia þãrilor ECE, ºi în cazul României
s-au redus contribuþiile agriculturii, respectiv industriei la

PIB, majorându-se cea a serviciilor, însã într-un ritm infe-
rior celorlalte þãri candidate la UE [4].

În aceste condiþii, contribuþiile diferitelor sectoare de
activitate la PIB nu s-au modificat substanþial între 1995 ºi
2004, România având cel mai redus nivel al convergenþei
structurale dintre toate þãrile ECE (figura 7). Bulgaria a
înregistrat o valoare apropiatã de acestea (68%, în anul 2004).
Contribuþia agriculturii la PIB s-a redus, însã s-a manifestat o
slabã alocare a resurselor cãtre alte sectoare de activitate.
Aproape jumãtate din decalajul structural faþã de UE-15 este
explicat de ponderea relativ redusã a serviciilor în PIB (de
aproximativ 50%, faþã de 72% în UE-15 în anul 2004). Anali-
zând compoziþia acestora, se remarcã o slabã dezvoltare a
serviciilor cãtre firme, a serviciilor publice, de turism ºi o evolu-
þie favorabilã a comerþului, transporturilor ºi telecomunicaþiilor.

Extinderea nu a influenþat semnificativ structura
sectorialã a Uniunii Europene, reducându-se ponderea
serviciilor în PIB-ul UE-25 ºi majorându-se cea a industriei
ºi construcþiilor. Valoarea indicelui convergenþei structurale
a UE-25 a fost de 97,4% din cea înregistratã pentru UE-15,
în anul 2004. În aceste condiþii, raportarea la noua medie
determinã un indice al convergenþei structurale puþin mai
mare în cazul României – 53%.

Potrivit Comisiei de Prognozã (2005) pentru perioada 2006-2008, structura economiei va rãmâne relativ nemodificatã;
pentru anul 2008, indicele convergenþei structurale calculat relativ la UE-25 (2004) este de 55, 3% (tabelul 2). Divergenþa
structuralã poate creºte dacã ponderea serviciilor în PIB-ul UE-25 se va majora.

Sursa: calculele autorului; baza de date Eurostat, 2005.

Figura 7. Evoluþia gradului de convergenþã a structurii economice cu UE-15, în cazul României

Estimarea valorii adãugate la nivel sectorial
pentru perioada 2006-2008

Tabelul 2

Sursa: Comisia Naþionalã de Prognozã, 2005.

 2006 2007 2008 

Industrie 31,1% 31,4% 31,5% 
�����
��
�	 12,8% 12,3% 11,7% 
������
���� 7,2% 7,5% 7,8% 
Total servicii 48,8% 49,0% 49,0% 

În privinþa repartizãrii sectoriale a populaþiei ocupate
tendinþa þãrilor aflate în tranziþie a fost aceea a reducerii
populaþiei ocupate (civile) în agriculturã ºi în industrie ºi
de majorare a acesteia în servicii. Evoluþia ocupãrii pe diferite
activitãþi a fost una divergentã în cazul României, caracte-
rizându-se prin alocarea resurselor de muncã în sectoarele
cu o eficienþã mai redusã – agricultura ºi industria.
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Principalele probleme în raport cu evoluþia din
UE-15, identificate în figura 8, se referã la urmãtoarele:

� ponderea foarte ridicatã ºi uºor descrescãtoare a
populaþiei ocupate în agriculturã începând cu anul
2000 (34,8% în 2003 - de peste 8 ori mai mare
comparativ cu media UE de 3,95%);

� ponderea crescãtoare, dar totuºi redusã, a populaþiei
ocupate în servicii (32,1% în 2003 faþã de 70,2% în UE);

� diminuarea populaþiei ocupate în industrie,
ponderea acesteia fiind însã de asemenea peste me-
dia europeanã de 18,1%;

� slaba mobilitate a forþei de muncã din agriculturã
ºi industrie cãtre sectorul serviciilor.

Indicele convergenþei ocupaþionale cu UE-15 reflectã
specificul repartizãrii pe activitãþi a ocupãrii din România,
precum ºi diferenþele enorme faþã de celelalte þãri din ECE.
Astfel, în anii 1995 ºi 2003, la o medie a indicelui acestora
de peste 65-70 %, România a înregistrat valori de 24,78 %,
respectiv de 26,05 %.

Aceste evoluþii au afectat creºterea economicã potenþialã
în România, deoarece alocarea într-o mãsurã mai mare a
resurselor din economie cãtre sectoarele cu o productivitate
mai redusã se reflectã într-o ratã mai micã de creºtere.
Eliminarea subvenþiilor, a preþurilor controlate reprezintã
modalitãþi prin care resursele se vor aloca de o manierã
mai eficientã.

Sursa: INSSE, 2004.

Figura 8. Evoluþia ponderii populaþiei civile ocupate la nivel sectorial în România

Corelaþia dintre cele douã forme ale convergenþei
structurale (în funcþie de valoarea adãugatã ºi de populaþia
ocupatã) se realizeazã prin analiza evoluþiei productivitãþii
muncii la nivel sectorial (în funcþie de valoarea adãugatã
în medie de fiecare lucrãtor).

Astfel, conform tabelului 3, România a înregistrat în
perioada 1997-2002 cele mai semnificative majorãri în
sectorul industrial, al construcþiilor ºi în cel al serviciilor
financiare, ritmurile de creºtere fiind superioare celor ale
ECE-8. Perioada analizatã cuprinde ºi o perioadã de reducere
a outputului, dar ºi de reluare a creºterii economice, dupã
2000. În aceste condiþii, o parte din câºtigurile sectoriale de
productivitate s-au datorat reducerii gradului de ocupare.

Sursa: WIIW, 2005, Research Reports/316, autor Stehrer, R.

Ratele de creºtere ale productivitãþii sectoriale
Tabelul 3

(%)

 ����������	 Industrie 
��
������� 
����� Transport Servicii 
financiare 

Servicii 
publice 

România 1,8 7 5,6 3,4 3,4 10,6 2 

ECE-8 7,1 5,9 1,5 4,7 5,6 1,2 2,5 

 

Productivitatea muncii la nivel naþional (W) a crescut
cu aproximativ 4,6%, contribuþia majorãrii PIB-ului real
(1997-2002) fiind de 1,9 p.p. ºi cea a reducerii gradului de
ocupare de 2,7 p.p. (cu un aport de aproximativ 60%).

W = Y/L rezultã ∆%W = ∆% Y - ∆%L = 1,9% - (-2,7%).

Majorarea productivitãþii, precum ºi modificãrile
structurale din economie au avut un impact negativ asupra
ocupãrii, în timp ce sporirea PIB-ului real a determinat
creºterea gradului de ocupare.

În sectorul serviciilor, creºterea a fost generatã în cea
mai mare parte (cu excepþia transporturilor) de creºterea
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outputului, acesta având o contribuþie de 73% în comerþ,
58 % în serviciile financiare ºi de 125% în serviciile publice.
România a înregistrat în 2002 cea mai ridicatã productivitate
sectorialã ca pondere din cea a UE-15 în cazul serviciilor
financiare (de 73,9%) ºi cea mai scãzutã în agriculturã
(pondere de 24,8% din media UE-15). La nivel macroeco-
nomic, media a fost de 31,6% din cea a UE-15.

Analiza descompunerii creºterii productivitãþii muncii
presupune evidenþierea urmãtoarelor componente:

a) componenta structuralã, care are o influenþã pozitivã
asupra productivitãþii, dacã sectoarele în care aceasta se
majoreazã atrag mai multã forþã de muncã. Astfel, alocarea
resurselor de muncã susþine procesul de creºtere economicã;

b) componenta dinamicã, dacã ocuparea tinde sã creascã
în sectoarele în care se înregistreazã cea mai ridicatã ratã
de creºtere a productivitãþii;

c) efectul corespunzãtor creºterii productivitãþii agre-
gate, în condiþiile ipotezei cã fiecare sector de activitate îºi
menþine aceeaºi pondere ca ocupare.

În cazul României, între 1995 ºi 2002, primele douã
componente au avut o influenþã nefavorabilã asupra
productivitãþii; astfel, a crescut ponderea ocupãrii în sectoarele
cu o ratã mai redusã a productivitãþii în raport cu media
naþionalã (agriculturã, construcþii). În cazul celorlalte þãri ECE,
s-a înregistrat o creºtere a ocupãrii în sectoarele cu o pro-
ductivitate mai redusã, însã aceasta nu a explicat decât într-o
micã mãsurã evoluþia productivitãþii naþionale (tabelul 4).

Descompunerea creºterii productivitãþii muncii
Tabelul 4

Concluzii

România înregistreazã cel mai ridicat grad de
divergenþã structuralã în raport cu media europeanã, ceea
ce poate diminua impactul aplicãrii politicilor comune în
economia româneascã. De asemenea, relaþia dintre
convergenþa veniturilor ºi cea a structurii activitãþilor
economice este una negativã, fiind diferitã de cea a noilor
state membre ale UE. Astfel, s-a înregistrat o evoluþie
divergenþã a veniturilor relativ la UE-15 (pânã în anul
2000) în condiþiile majorãrii convergenþei structurale a
economiei ºi alta convergentã (începând cu anul 2000),
odatã cu creºterea divergenþei structurale. În condiþiile
ponderii relativ reduse a serviciilor în PIB, ciclul de afaceri
cu UE (ºi cu zona euro) va fi unul divergent, ceea ce va
afecta ajustarea economiei în perspectiva adoptãrii
monedei comune.

[1] De asemenea, þãrile care au un nivel apropiat de
dezvoltare (din punct de vedere al veniturilor) vor înregistra
o intensificare a schimburilor cu produse similare, ceea ce
va conduce la un grad mai ridicat de convergenþã
structuralã.

Relaþia dintre cele douã forme ale convergenþei nu
trebuie absolutizatã, deoarece este posibil ca o þarã care
are o structurã economicã divergentã ºi care este specializatã
în sectoarele cu o valoare adãugatã mai ridicatã decât me-
dia UE sã realizeze o convergenþã mai mare a veniturilor
(cazul Irlandei, dupã 1987).

[2] În cadrul Studiului „Evaluarea costurilor ºi
beneficiilor aderãrii României la Uniunea Europeanã”,
conform modelului integraþionist, publicat de cãtre Institutul
European din România (2004, Studii PAIS, II).

[3] Valoarea adãugatã de cãtre sectorul  serviciilor în
Ungaria s-a majorat de la 62,9 la 66,4% din PIB, iar în
UE-25 de la 67,9 la 71,6%. Ungaria are o contribuþie
aproape identicã cu UE în sectorul comerþului ºi
transporturilor ºi în cel al altor servicii; de asemenea,
serviciile de intermediere financiarã au ponderea cea mai
ridicatã în PIB relativ la celelalte noi þãri membre (cu
excepþia Ciprului): 21,5% în 2004 faþã de 28% în UE.

[4] În mod firesc, aceastã concluzie trebuie interpretatã
în funcþie de condiþiile iniþiale diferite – ponderea mai
ridicatã a sectorului agricol, gradul de mãrime a þãrii.
Comparaþia cu Polonia – economia cea mai asemãnãtoare
din punct de vedere structural la începutul tranziþiei – este
de asemenea nefavorabilã României – un indice al
convergenþei structurale de aproximativ 50% faþã de
o valoare a acestuia de peste 70% în cazul Poloniei, în
anul 2004.

 
��������������������	����
��������	�������� a) b) c) 

România 8 -8,7 -9,4 118 

Estonia 10,4 4,6 0 95,4 

Ungaria 10 8,2 3,1 88,7 

Bulgaria 9,1 10,2 9,4 80,4 

Sursa: WIIW, 2005, Research Reports/No. 316, autor Stehrer, R.

Simulãrile efectuate ºi în cazul României (studiu WIIW,
2005) pentru perioada 2002-2012 evidenþiazã tendinþele
de reducere a ocupãrii în agriculturã la 25%, de creºtere a
acesteia în sectorul comerþului de la 10 la 15% ºi în cazul
serviciilor publice (de la sub 15% la peste 20%). Ponderea
populaþiei ocupate în sectorul serviciilor financiare se va
menþine sub 5% în aceastã perioadã.

Modificãrile cele mai semnificative vor fi în agriculturã
(de 57%), în indusria uºoarã (73%) ºi în transporturi (73%).
Pentru anul 2012 s-a simulat reducerea ocupãrii în România
cu 16% relativ la anul 2002, ceea ce, în termeni absoluþi,
înseamnã aproximativ 1,5 milioane de lucrãtori.
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„Utopie – Cetatea cu vise ºi speranþe”
�

Dan Popescu
Profesor universitar doctor

Universitatea „Lucian Blaga” din Sibiu

Abstract. Can social order bring happiness to individuals? The affirmative answer to the question, that
one to invent a world where conflicts and inequality be abolished and people reconciliated has always
meant to be the great project of the utopians. An ideal fortress and most often a totalitarian one. Now, the
term “utopian” is mostly within the polemic register often “denouncing” the artificial nature of a regime,
which promises, without having a real basis, the artificial nature of some activities, of some measures of
the same type. To interpret the “ideal fortress” in this way means to brutally banish the dreams of people,
their aspirations. We are not only flesh and blood made but made of the ideal, feelings too and they have
to come first mostly. Therefore, “the utopia” can be a useful element of report in examining, splitting and
the refinement of the passing tendencies of the human being in order to get the ideal nearer to the possible
as much as possible. A positive valence. With such social controversies and clarifications at the same time,
are we entitled to have absolute, definitive judgements? Then we have tried to bring out only the beauty of
the dream with its “overdose” of getting out of reality and we have let definitive judgements to belong to
reality forever.

Therefore we had in mind Thomas More, le Campanella, le Etienne Corbet, la Morelly, le Saint Simon,
Robert Owen, Charles Fourier and Theodor Diamant.

Key words: utopia; collective happiness; providence state; utopian socialism; new-harmony; falanster.

�

Ordinea socialã poate face fericirea indivizilor?
Rãspunsul afirmativ la întrebare, de a inventa o lume unde
conflictele ºi inegalitatea sã fie abolite, iar oamenii
reconciliaþi, a reprezentat mereu marele proiect al utopiºtilor.
O cetate idealã ºi, cel mai adesea, totalitarã. În zilele noastre,
termenul de „utopie” este integrat, cu precãdere, registrului
polemic, în cele mai multe situaþii „denunþând” natura
artificialã a unui regim care promite fãrã a avea o bazã realã,
natura artificialã a unor acþiuni, a unor mãsuri de acelaºi tip.
A interpreta doar în acest fel „cetatea idealã” înseamnã însã
a alunga cu brutalitate visurile oamenilor, aspiraþiile lor.

Suntem, totuºi, alcãtuiþi nu doar din carne, ci ºi din ideal, din
sentimente, de multe ori acestea trebuie sã primeze. Ca atare,
„utopia” poate reprezenta un util element de raportare în
examinarea, în decantarea ºi rafinarea tendinþelor perene ale
fiinþei umane de a apropia cât mai mult idealul de posibil. O
valenþã pozitivã… Suntem, însã, în mãsurã noi, în acest timp
de mari bulversãri sociale, dar ºi de clarificãri pe potrivã, sã
emitem judecãþi absolute, definitive? …Sã încercãm, atunci,
sã zugrãvim doar frumuseþea visului, cu „supradoza” sa de
evadare din realitate, ºi sã lãsãm judecãþile definitive sã
aparþinã eternitãþii…

„În zile nelegiuite ºi nebune,
Poetul pregãteºte pe cele mai bune.

El este omul în care utopiile abundã.
Picioarele sunt înfipte în prezent,

Dar ochii sãi aiurea zburdã…”
Victor Hugo
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1. …Etimologia „utopiei” îºi aflã geneza în greaca
veche. „Eu-topos”, regiunea binelui, sau „ou-topos”,
„regiunea care nu este niciunde”. Dupã cum remarcã
profesorul francez istoric ºi politolog Michel Winock, în
concepþia lui Thomas More, autorul celebru al tot atât de
celebrei cãrþi „Utopia sau tratatul celei mai bune forme de
guvernãmânt” (lucrare scrisã în latinã, cu titlul complet „De
optimo reipublicae statu deque nova insula Utopia”, ºi
apãrutã, pentru prima oarã, la Louvain, în 1516), ambele
sensuri ale „utopiei” se îngemãneazã: o insulã imaginarã
în care oamenii trãiesc fericiþi graþie perfecþiunii ordinii
politice. A fost doar o scânteie – dar ce scânteie! – care a
aprins sau a reaprins, – idei solide de acest fel aflând în
chiar filozofia antichitãþii, mai ales la Platon („Republica”,
„Legile”) – imaginaþiile conºtiinþelor neliniºtite ale multor
cercetãtori ai societãþii ºi oameni de litere ai timpului. Mulþi
dintre aceºtia, incitaþi de chiar marile descoperiri geografice
cu precãdere din secolul XV, dar ºi XVI, au imaginat
pãmânturi îndepãrtate unde „bunii sãlbatici” – vezi, mai
târziu, la Jean Jacques Rousseau (1712-1778), atât de
comentata idee a omului naturalmente bun, dar a cãrui
„bunãtate “ a fost coruptã de cãtre societate, ceea ce relevã
ca pandant ideea reîntoarcerii la virtuþile primare, la „le
bon sauvage” – trãind în armonie, dãdeau lecþii de civilizaþie
pretinºilor civilizaþi, cãzuþi pradã patimilor ºi disensiunilor
de toate felurile. Se punea accentul pe „splendida ordonare,
în aceste locuri, a instituþiilor”. Astfel de producþii erau ele
exclusiv aluziv socialiste, comuniste, cum s-a afirmat mai
târziu referitor la „utopie”? Nici vorbã, „utopia”, în sine,
vãdind, în vreme, o varietate de conþinuturi, de substanþe
politice: aristocratice, bazate, cu precãdere, pe generozitate
(vezi ºi Platon); liberale, bazate mai ales pe punerea în
valoare a calitãþilor individului ºi acþiunii ca atare; anarhiste,
determinate, îndeobºte, de aspiraþia fiecãruia de a-ºi valoriza
„dreptul sãu”, în pofida chiar a drepturilor celorlalþi;
socialiste, întemeiate mai ales pe o ordine instituþionalã
promovând munca, de un fel sau altul, pentru toþi, o
repartiþie relativ egalitarã, întrajutorare ºi solidaritate socialã
etc. Cu alte cuvinte, „elasticitatea” conceptului a fost ºi
este ridicatã. Ea are, însã, un numitor comun, anume soluþia,
„în fine gãsitã”, pentru a anihila nefericirea oamenilor,
conflictele sociale seculare care i-au sfâºiat ºi îi sfâºie pe
aceºtia. Este vorba de imaginarul unei munci debarasatã
efectiv de o realitate nemiloasã. Profesorul M.Winock aratã,
pe bunã dreptate, cã, în acest sens, „utopia ºi-a semnat
decretul de rupturã cu o ordine stabilitã”. Ea a exprimat ºi
exprimã punerea sub semnul întrebãrii a prezentului – un
prezent, imperfect, fireºte – ºi promovarea unui viitor, a
unor lumi ideale.

Revenind astfel la Thomas More, la „Utopia” sa, într-o
primã parte a cãrþii se realizeazã o criticã acerbã a societãþii
englezeºti de la sfârºitul secolului XV ºi începutul secolului
XVI, timp de bulversãri ºi de mutaþii economice ºi sociale
însemnate. Timp în care privilegierea pãºunilor, aducãtoare
de venituri pentru landlorzi, îi fãcea pe aceºtia sã-i alunge
pe þãrani de pe proprietãþile lor, timp în care „urca” masiv
ºomajul, prolifera puternic cerºetoria, corupþia devenise
practic „lege”, dispreþuindu-se reglementãrile oficiale, câte
erau, timp în care mii ºi mii de copii, pe lângã cã primeau o

educaþie vicioasã ºi imoralã, erau abandonaþi unor abuzuri
deplorabile º.a. Th. More, care, dupã cum se afirma,
cunoscuse cele scrise de Amerigo Vespucci referitor la
cãlãtoriile sale, scrie astfel: „Peste tot unde proprietatea
constituie doar un drept individual, unde orice se mãsoarã
prin bani, acolo nu vom putea niciodatã organiza cum
trebuie justiþia ºi prosperitatea socialã; cu condiþia de a nu
numi ca justã, ca fericitã, acea societate în care este acceptatã
împãrþirea de cãtre cei mai rãi a bunurilor, în care statul ºi
averea publicã sunt pradã unei pumn de indivizi nesãtui de
plãceri ºi îndestulare, în vreme ce marea masã a populaþiei
este devoratã de mizerie”. Th. More nu opune acestor
realitãþi, crude ºi triste, un tablou cât de cât real construit,
ci doar o „utopie” mirificã ºi cu atât mai puþin realizabilã.
Cercetãtorii numesc aceasta o „utopie de fugã” ºi nu o
„utopie de reconstrucþie”…

2. …Secolul XVIII ºi prima jumãtate a secolului XIX
vor constitui „marea epocã a Utopiei”. Numai în Franþa,
între 1700-1789 au fost publicate circa 150 de opusuri de
gen utopic (cifre dupã prof. M.Winock). Au mai fost
numeroase lucrãri ºi dupã aceea ºi au mai fost ºi în alte þãri.
Câºtigul în plan spiritual s-a vãdit evident: nefericirea
oamenilor nu mai era consideratã exclusiv de esenþã
metafizicã, efect al unei condamnãri divine ca urmare „a
pãcatului originar”. Deja prima ideea dupã care un om bun
de la naturã era afectat, în bunã mãsurã, de „instituþiile rele”
ale sistemului de organizare a societãþii. Acþiunea, deci,
potrivit utopicilor, ar fi trebuit direcþionatã într-o mai mare
apropiere a omului de naturã ºi în înlãturarea „legilor ºi
instituþiilor rele”. În fapt, în mare parte, trebuie spus cã
dreptul de proprietate era situat la originea tuturor relelor.
Iatã, în „Supliment la cãlãtoria lui Bougainville”, scris de
marele enciclopedist Denis Diderot în 1772, un bãtrân
tahitian explica cãlãtorului în cauzã cã „Aici, la noi, totul
este pentru toþi. Iar tu faci distincþie între «al tãu» ºi «al
meu». Lãsaþi-ne moravurile noastre. Ele sunt mai înþelepte
ºi mai oneste decât ale voastre. Nu vrem sã facem schimb
între ceea ce tu numeºti «ignoranþa noastrã» ºi «luminile»
tale inutile”. Focalizarea criticii pe proprietate, pe
proprietatea privatã, este evidentã. Proprietatea era, deci,
privitã de utopici ca o sursã, încã din timpuri îndepãrtate, a
nefericirii oamenilor, un factor care le-a basculat viaþa, a
generat, a adâncit inegalitãþile dintre oameni, a nãscut furturi
ºi crime abominabile, a fãcut justiþia oficialã nedreaptã. Ce
realizau astfel? Desigur, o amplificare în substanþã a
„utopiilor” ºi depãrtarea lor de realitate. O realitate care a
progresat ºi progreseazã nu atât prin „colectivism”,
indiferent de ce naturã a fost ºi este acesta, ci mai ales prin
diviziunea muncii ºi competiþie, ambele provocate cu
generozitate de sistemul proprietãþii private…

Care ar fi, însã, modelul ideal de societate promovat în
viziunile menþionate? La Thomas More, „cetatea Utopiei”
era o insulã, o societate izolatã, ale cãror moravuri, aprecia
More, nu au fost alterate de „substanþa rea” a instituþiilor
de pe Continent (continentul european). O asemenea insulã
trebuia administratã potrivit „principiilor dreptãþii”.
Guvernaþi de cãtre „Utopus”, fondatorul ºi legislatorul
luminat al statului respectiv, „utopienii” trebuiau sã presteze
obligatoriu 6 ore de muncã pe zi, proprietatea privatã fiind
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suprimatã, iar moneda abolitã. Mari magazine publice, unde
puteau fi depozitate mãrfuri în volum ºi varietate mare,
asigurau cadrul necesar realizãrii schimburilor prin troc.
Mesele, de o frugalitate exemplarã, erau luate în comun de
cãtre „utopieni” etc. Este interesant ºi faptul cã More,
„adeptul absolut al dreptãþii absolute”, admitea, totuºi,
instituþiile sclaviei, familiei ºi religiei. Scriitor de seamã al
„Renaºterii engleze”, cartea sa despre „Utopie” va fi cu
mult mai mult. Ea va servi ca un veritabil model unei
literaturi de tip social tot mai emancipatã, dar ºi mai
„inofensivã” practic.

Dar sã continuãm. În „Cetatea Soarelui”, lucrare
semnatã de cãlugãrul dominican calabrez Campanella, în
1602, tabloul „Utopiei” este mai mult detaliat. Existã, aici,
un ªef Suprem, „Soarele”, asistat de trei magistraþi,
„Puterea”, „Înþelepciunea” ºi „Dragostea”. „Solarienii”
presteazã muncã obligatorie, iar „toate bunurile sunt puse
în comun”. De altfel, totul aici este reglementat: lungimea
ºi culoarea hainelor pe care le poartã „solarienii”, educaþia
ºi chiar raporturile sexuale, supuse controlului unui
funcþionar etc. Scopul mijlocit ºi nemijlocit? Fericirea
colectivã, fericirea tuturor. În fapt, ne spun Campanella,
precum ºi alþi numeroºi autori, „bunãstarea fiecãruia
depinde de bunãstarea tuturor”. Un asemenea timp de
„stabilitate perfectã” a fost ºi este distrus, vezi bine, de
„dreptul de proprietate”. Un drept ce ar trebui înlãturat
pentru a regãsi „o nouã armonie”, pentru a distruge
„extremitãþile disperate ale omului”. În fapt, tribulaþii pe
acelaºi motiv melodic, fãrã o înþelegere ºi o interpretare
cât de cât corectã, de „aproape”, a realitãþilor.

Cercetãtorii sunt practic unanimi în a susþine cã
„Revoluþia francezã, prin conþinutul, þelurile ºi devizele ei,
a ridicat cortina asupra posibilului”. Este timpul în care
încep sã se simtã ºi unele efecte ale revoluþiei industriale,
ale naºterii ºi dezvoltãrii proletariatului, în Anglia ºi pe urmã
în Franþa. Este timpul în care „ideile colectiviste, comuniste
ale utopiilor” dobândesc o anume aureolã de plauzibilitate
în straturile muncitoreºti ale societãþii industriale pe cale
sã se instaureze.

…Va fi acum rândul lui Etienne Cabet sã încerce. În
cartea sa, „Voyage en Icarie” (Cãlãtorie în Icaria) 1840,
Cabet propune – ºi vede aceasta prin ochii lordului
Carisdall, ce viziteazã „Icaria” – o „societate perfectã” ai
cãrei membri trãiesc într-un regim comunist în care, teoretic,
sunt, vezi bine, anulate toate sursele de conflict. Existente
iniþial, ele au fost anihilate printr-o „reformã radicalã”
decisã de conducãtorul Icar în urma unei revolte populare,
revoltã „ce a suprimat” proprietatea privatã, moneda ºi,
astfel, orice inegalitate socialã.(?!?). Morganaticul lord
descoperã, deci, în Icaria, o þarã minunatã, curatã, cu o
economie înfloritoare, înzestratã cu maºinile ºi
instrumentarul pe care industria din secolul XIX permitea
sã fie imaginate. Anume, baloane dirijabile, submarine,
drumuri de fier surmontând toate obstacolele naturale etc.,
etc. Capitala þãrii, „Icara”, era traversatã de fluviul Taïr,
avea strãzi drepte, bordate de flori, ºi o muzicã ce se propaga
în surdinã, venitã din locuri ºi cu mijloace puþin explicate.
Cabet dezvãluie „secretul” acestor reuºite: „Toatã lumea
este muncitor naþional ºi lucreazã pentru Republicã. Tot

omul, bãrbat sau femeie, fãrã excepþie, exercitã unii o
meserie, alþii o artã, alþii profesiile cerute de lege”…

… Cochetãrile ºi dorinþa pasionalã sunt necunoscute
aici, casele (locuinþele) sunt identice, iar toþi cetãþenii
îmbracã aceleaºi veºminte, fabricate astfel încât sã se
potriveascã pentru toatã lumea. „Aproape toate veºmintele,
pãlãriile ºi încãlþãmintea sunt elastice, pentru a conveni mai
multor persoane de talii ºi greutãþi diferite”, „percepe”,
uimit, lordul Carisdall, observatorul imaginat de Cabet.
Munca – fireºte, potrivit modelului – era obligatorie, iar
„Statul – Providenþã”, care asigura – finanþa, de fapt – hrana,
mesele, asigura ºi asistenþa sanitarã, transformând spitalele
în adevãrate palate, constituind ºi o justiþie echitabilã,
deseori blândã… Þara, statul, ca atare, erau dirijate demo-
cratic ºi principial de cãtre o „Camerã” de 2.000 de deputaþi
ºi, operativ, prin intermediul unui Executoriu compus
dintr-un preºedinte ºi 15 membri. Totul este…perfect.
Aristocraticul Carisdall este eminamente cucerit, covârºit
de „Icaria”, întâlnind aici o tânãrã femeie, Dinaïse, cu care
se va cãsãtori ºi cu care se va reîntoarce în Anglia, ca
propovãduitori ai acestei sfinte doctrine. Formidabil ºi
teribil de fericit ºi de pilduitor final…

Etienne Cabet nu este doar un teoretician. El este ºi un
om de acþiune stãpânit de gândul – dupã cum sublinia
profesorul Winock – „cã « Icaria » nu trebuie sã rãmânã
doar un vis paradisiac”. Astfel cã, în 1848, oraºul Le Havre
cunoaºte un straniu spectacol. Mai multe duzine de
„«icarieni», în tunici de catifea neagrã ºi cu pãlãrii de fetru
gri, se îndreaptã spre port pentru a se îmbarca cu destinaþia
America, cântând entuziast «Soldaþi ai fraternitãþii/Veniþi
sã fondãm în Icaria/Fericirea umanitãþii…/»”. Reþinut în
Franþa de problemele Revoluþiei de la 1848, Cabet li se va
alãtura, în Texas, la sfârºitul anului cu pricina. În ciuda
unei Constituþii votate în unanimitate, Comunitatea nu a
putut rezista zâzaniilor umane la început banale ºi, pe urmã,
tot mai puternice, care nu au întârziat sã aparã ºi care au
dezmembrat-o în câþiva ani. Însuºi Cabet va muri aici în
1856, într-o comunitate scindatã ºi aproape fãrã urmã de
solidaritate, el neputând evita chiar destituirea sa din funcþia
de conducãtor…

„Minunea” în disputã cu raþionalitatea pierduse
partida… O pierduse deoarece – se observã uºor – ea era
construitã efectiv pe o „ordine totalitarã“ în detrimentul
libertãþii individuale. Este adevãrat, finalitatea oricãrei
acþiuni umane este dorinþa de a obþine „fericire”, însã nu
este vorba de o „fericire socialã”, ci individualã,
individualistã chiar, a celui ce a întreprins acþiunea. Dacã
doreºte sã dea la ceilalþi este treaba lui… Sigur cã intervin
ºi instituþiile. Dar, dacã instituþiile „rup” acþiunea de
finalitatea ei, se relevã probleme în ceea ce priveºte
„rezistenþa” în timp a acestor structuri. În fapt, uniformitatea
este cea care distruge individul, diferenþierea indivizilor –
adicã condiþii fundamentale ale progresului. În „Codul
Naturii”, un alt autor utopic, Morelly, promoveazã hotãrât
aceeaºi idee a egalitãþii: cartierele oraºului închipuit de el
sunt identice, cu o reprezentare identicã, divizate identic
de strãzi identice. Obsesia uniformitãþii îmbrãcãmintei se
vãdeºte ºi ea activã: „De la zece la treizeci de ani – scria
Morelly, tinerii, în fiecare profesie, vor fi uniform îmbrãcaþi,
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cu aceleaºi stofe, uniforme comune ºi convenabile ocupaþiei
lor”… „Intelectualii veritabili”, cei care contestã, „reunesc”
o explicitã ºi bine înþeleasã neîncredere din partea „Utopiei”.
Iatã, tot Morelly scrie în lucrarea sa: „Numãrul persoanelor
dedicate ºtiinþelor ºi artelor, activitãþi ce pretind mai multã
sagacitate, penetraþie, adresã, talent ºi mai puþinã forþã a
corpului, va fi cu stricteþe stabilit, pentru fiecare fel de
muncã, pentru fiecare oraº. Aceºti oameni cu înclinaþii în
direcþiile menþionate vor fi instruiþi de timpuriu, fãrã ca un
asemenea tip de studiu sau de exerciþiu sã-i dispenseze de
a lucra ºi în agriculturã atunci când ei se vor afla la vârsta
de a munci”. Ca o parantezã, cercetãtorul de excepþie trimis
sã mãture strada în vremea „socialismului românesc”
demonstreazã nu doar cota de grotesc a acestei societãþi, ci
ºi cota ei sensibilã de utopie în timp…

Sã revenim, însã. Într-o astfel de societate
„transparentã”, fiecare era chemat sã ofere comunitãþii ceea
ce aceasta aºtepta de la el. Tot Morelly scrie: „Persoane
demne vor fi obligate sã vegheze asupra celorlalþi, care le
vor fi subordonaþi. Aceste persoane vor fi obligate sã-i
reprime sau sã-i pedepseascã pe oameni dacã nu-ºi vor
îndeplini obligaþiile. Pentru greºeli mai mari, aceste
persoane care supravegheazã îi vor deferi, pe cei vinovaþi,
unui ordin superior, spre a fi pedepsiþi fãrã nicio
indulgenþã…” Îmbrãcãminte impusã, masa în comun,
munca în comun ºi repartiþia relativ egalitarã, o autoritate
fermã, foarte severã, legi penale severe pentru recalcitranþi,
anihilarea iniþiativei, lipsa de proiecte individuale, viaþa
privatã redusã la neant, imposibilitatea de a protesta tocmai
deoarece societatea era consideratã perfectã… Iatã
componente de seamã ale preþului plãtit unei aºa-zise
„armonii colective”. Altfel spus, o majestuoasã ºi
înspãimântãtoare „mecanicã socialã” era menitã sã
„dreseze” indivizii încã din copilãrie ºi sã le desfãºoare
viaþa potrivit unor orare fixe ºi perpetue… O parte din preþul
plãtit pentru securitatea muncii, pentru securitatea fizicã,
pentru securitatea afectivã în condiþiile în care oricine,
încetând de a deveni inamicul altuia sau al tuturor, devine
fratele lor? Afirmativ, dar preþul era mult prea mare.

…Pentru muncitorii din vremea lui Th. More,
Campanella, Etienne Cabet, Morelly etc., „tablourile de
fericire publicã” aveau un sens: ele ofereau revanºa
imaginarului în confruntare cu umila condiþie proletarã.
Puþini dintre aspiranþii la belºug ºi fericire pentru toþi
înþelegeau însã cã aceasta se putea petrece doar dacã, în
schimb, se punea în operã un „monstru totalitar”, inamic
aprig al singularitãþii, al individualitãþilor, al oricãror
„devieri”. Acest „monstru totalitar” asigura oare fericirea
ºi egalitatea mult visate? Greu de spus în condiþiile în care
omul devenea astfel altfel înlãnþuit decât înainte. Se
desferecau niºte lanþuri, dar omului i se înlãnþuiau, de fapt,
calitãþile care îl individualizau, în scopul, vezi bine, al…
„asigurãrii propriei fericiri”…

3. Sã abordãm, acum, grupul „socialiºtilor utopici”.
Gândirea clasicã, liberalismul clasic – teorie a lui „laissez
faire, laissez passer...”, a lui „Il mondo va da se” ºi,
deopotrivã, într-un plan ceva mai pragmatic, suport teoretic
al capitalismului din secolele XVIII (a doua jumãtate) ºi
XIX (cea mai mare partea timpului), dar ºi de mai apoi –

au reprezentat un important capitol al teoriei economice
ale cãrei reverberaþii nu s-au stins nici astãzi. De altfel, este
greu de presupus cã acestea se vor stinge cândva. Cu valenþe
deosebite imprimate dezvoltãrii forþelor productive,
acumulãrii de capitaluri ºi de avuþie, reproducþiei
economice, efectele sale negative privind munca istovitoare,
exploatarea copiilor, incertitudinile zilei de mâine etc. vor
trece pe un plan secund cu atât mai mult cu cât, în cadrul
liberalismului, în chiar acest stadiu, va demara, în general
frumos argumentat, proiectarea unui sistem instituþional cu
disponibilitate de protecþie socialã la nivelul societãþii. Era
– ºi este încã – firesc ca un asemenea curent de gândire
economicã sã trezeascã numeroase reacþii. Registrul lor a
fost larg: de la susþinerea ideilor ºi tezelor liberalismului
clasic ºi pânã la negarea lor vehementã. Susþinerea amintitã
a fost, uneori, exprimatã mai mult ca o formã de conservare
a unor elemente, fapte, idei, demonstraþii din gândirea
liberalã cu precãdere în ce priveºte crearea valorilor, ºi de
criticã, de corectare a altora, cu precãdere în ce priveºte
distribuirea ºi consumarea valorilor create; s-au pus bazele
unei „Economii Politice a Muncii” – domeniu aºezat în
prezent, într-o serie de þãri dezvoltate, chiar pe principii
liberaliste moderne – în relativã confruntare cu o „Economie
Politicã a Capitalului”. Vom examina nemijlocit câteva din
aceste reacþii, referindu-ne, în cadrul studiului nostru, la
marii utopiºti aºezaþi pe generoase poziþii sociale
asociaþioniste ºi ale economiei comunitare ºi societare –
poziþii cu mult mai uºor de conceput decât de aplicat.

Dacã Simonde de Sismondi dezvoltase Economia
Politicã cu conceptul „economiei sociale” ºi abordase critic
procesul distribuirii bogãþiilor, tot economistul elveþian nu
dusese critica pânã la a cuprinde în sfera ei instituþia
fundamentalã a societãþilor moderne: proprietatea privatã
în economie. Aceasta o vor face însã acei economiºti care
au fost denumiþi „socialiºti utopici”. Marii utopiºti vor
promova teza maximului de producþie ca scop al organizãrii
economice, vor privi proprietatea în presupusele ei efecte
asupra repartiþiei ºi producþiei bogãþiilor, în evoluþia ei
istoricã ºi vor proclama dãrâmarea proprietãþii respective
drept „cel mai bun mijloc de a duce la perfecþiune
organizarea ºtiinþificã ºi industrialã a societãþilor noastre
moderne”.

Dar cine au fost acei „socialiºti utopici” sau „marii
utopiºti”, cum mai sunt ei numiþi, oponenþi, alãturi de
Sismondi, ai liberalismului clasic, dar mergând cu mult mai
departe decât economistul elveþian în domeniul critic,
considerând societatea timpului lor ca rea ºi contrarã naturii
oamenilor ºi dorind o alta mai bunã ºi mai generoasã cu
toþi? Dincolo de numitorul lor comun – o temeinicã
pregãtire – aceºti „utopiºti” numiþi astfel mai mult din
perspectivã marxist-comunistã, care nu recunoaºte evoluþia,
ci doar revoluþia sângeroasã, au provenit din medii diferite.
Francezul Saint-Simon era un aristocrat de marcã, francezul
Charles Fourier era funcþionar, fiu de negustor, englezul
Robert Owen fusese ucenic ºi a ajuns patron. În sfârºit, un
român moldovean, bine apreciat în acest cadru, a fost
Theodor Diamant, inginer de meserie ºi provenind dintr-o
pãturã medie. Scopul lor a fost comun, au diferit însã,
adeseori, procedeele ºi mijloacele.
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4. Claude Henri, conte de Saint-Simon (1760-1825), a
început prin a fi „nepotul unchiului” ºi a sfârºit prin aceea
cã unchiul sãu a fost mereu pomenit drept „unchiul
nepotului”. Se naºte la Paris în familia celebrului Louis de
Rouvray, duce de Saint-Simon (1675-1755), autorul
cunoscutelor „Memorii” privind viaþa de la Curte ºi
portretele marilor personaje ale timpului sãu. A primit o
educaþie deosebitã ºi o instrucþie strãlucitã sub îndrumarea
marelui enciclopedist D’Alambert. Are o viaþã aventuroasã
ºi dezordonatã. Ia parte, la numai 16 ani, la rãzboiul
american de independenþã ºi îmbrãþiºeazã cariera armelor.
Reîntors în Franþa, se retrage din armatã ºi renunþã la titlul
sãu de mare senior. Îºi va reconstitui, sub Revoluþia din
1789, averea distrusã, prin speculaþii fericite asupra
bunurilor naþionale. Vedea însã ºi necesitatea unui „mijloc
de organizare a unui mare stabiliment industrial, pentru a
întemeia o ºcoalã ºtiinþificã de perfecþionare, în scopul de
a contribui la «progresul luminilor» ºi la îmbunãtãþirea
soartei omenirii” – cum scrie în Memoriile sale. A rãmas
mereu devotat unui asemenea crez, deºi viaþa i-a fost mereu
tumultuoasã.

În 1797 devenise deja un om foarte bogat. Renunþã la
cariera financiarã ºi de om de afaceri pentru a se dedica
studiului, scrisului ºi reformelor sociale. Încã în 1799,
elaboreazã un „Memoriu privind legarea oceanelor Atlantic
ºi Pacific prin istmul Panama”. Ceva mai devreme,
convocase pe capitaliºtii care aveau legãturi cu el ºi le
arãtase necesitatea de a schimba morala, propunându-le
crearea unei bãnci uriaºe ale cãrei venituri ar servi la
executarea unor lucrãri folositoare omenirii. Întreprinde
cãlãtorii de studii în Anglia, Germania, Elveþia, Italia ºi
întemeiazã în jurul sãu o adevãratã ºcoalã de gândire, cadru
în care se remarcã Auguste Compte, Michel Chevalier,
Hippolyte Carnot etc. Totul costã însã ºi Saint-Simon
sãrãceºte într-atât încât în 1805 îl aflãm adãpostit de un
fost servitor al sãu. Are o tentativã de sinucidere în 1823 ºi
moare sãrac în 1825, înconjurat ºi încântat de unii dintre
discipolii sãi, dar dezamãgit atât de foarte modesta pensiune
plãtitã de familia sa, cât ºi de sumele modice cu care-l
sprijineau unii industriaºi. Este înmormântat prin efortul
fostelor sale slugi.

Filozof la început, Saint-Simon a fost apoi preocupat
de expunerea unor idei economice, sociale ºi politice
„chinuit parcã de nevoia de a da noului secol (al XIX-lea,
n.n.) doctrina economicã care-i lipseºte” – cum remarcau
Gide ºi Rist. Scrierile sale cu caracter economic aparþin
mai ales perioadei de dupã 1810, fiind concentrate,
precumpãnitor, asupra industriei ºi industrialismului (con-
cept privit într-un sens mai larg, sinonim cu munca) ºi a
raportului acestor concepte cu proprietatea ºi întregul cadru
al societãþii. Putem astfel menþiona între lucrãrile sale „De
la réorganisation de la Société européene” (1814, în unele
pãrþi ale lucrãrii existând ºi colaborarea elevului sãu
A. Thierry), „Politica” (1821), „Industrie” – în 4 volume
(1817-1818) ºi, în colaborare cu A. Compte, „Système
industriel” (1823-1824), „Catéchisme des industriels”
(1829), „Oeuvres de Saint-Simon et d’Enfantin”, (Paris,
Dentu, 1865, carte publicatã de membrii Consiliului pentru
executarea ultimelor voinþe ale lui Saint-Simon) etc.

Practic, Saint-Simon ºi-a concentrat esenþialul
concepþiei sale în ceea ce s-a numit „parabola lui Saint-
Simon”, reprezentatã, printre altele, de un celebru citat ce
conþine „in nuce” idei deosebit de semnificative. Iatã-l: „Sã
presupunem cã Franþa ar pierde deodatã pe primii cincizeci
de fizicieni, pe primii cincizeci de chimiºti, pe primii
cincizeci de filozofi, pe primii cincizeci de bancheri, pe
primii douã sute de negustori, pe primii ºase sute de
agricultori, pe primii cincizeci de fierari (ºi continuã astfel
enumerând profesiunile industriale, n.n). Cum aceºti oameni
sunt francezi, cei mai esenþialmente producãtori, aceia care
dau produsele cele mai importante, naþiunea ar deveni un
corp fãrã suflet în momentul în care i-ar pierde; ar cãdea
imediat într-o stare de inferioritate faþã de naþiunile cu care
este astãzi rivalã ºi ar continua sã rãmânã subalternã faþã
de dânsele atâta vreme cât n-ar repara aceastã pierdere”.
„Dar – continuã Saint-Simon – sã trecem ºi la altã
presupunere. Sã admitem cã Franþa pãstreazã oamenii de
geniu pe care îi are în ºtiinþe, în arte frumoase, arte ºi
meserii, dar cã dânsa ar avea nenorocirea sã piardã în
aceeaºi zi pe Domnul, fratele regelui, monseniorul duce
d’Angouléme (ºi Saint-Simon enumerã aici pe toþi membrii
familiei regale, n.n) ºi sã piardã în acelaºi timp pe toþi marii
ofiþeri ai coroanei, pe toþi miniºtrii de stat, cu sau fãrã
departamente, toþi consilierii de stat, toþi mareºalii, toþi
cardinalii, arhiepiscopii, marii vicari ºi canonici, toþi
prefecþii ºi subprefecþii, toþi funcþionarii din ministere, toþi
judecãtorii ºi pe deasupra cei zece mii de proprietari, cei
mai bogaþi printre cei care trãiesc nobil – acest accident
ar întrista desigur pe francezi pentru cã sunt buni... Dar
aceastã pierdere de 30.000 de indivizi reputaþi ca cei mai
importanþi în stat ar cauza supãrare numai sub raport sen-
timental, cãci n-ar rezulta niciun rãu politic pentru stat”.
Cu alte cuvinte, pare sã spunã Saint-Simon, acþiunea multor
nobili ºi a guvernului lor este cu totul superficialã.
Societatea ar putea sã se lipseascã de ei ºi ar trãi tot aºa de
bine. Pe când dispariþia savanþilor, a industriaºilor,
bancherilor, agricultorilor, comercianþilor etc. ar „seca
chiar izvoarele vieþii ºi sãnãtãþii, pentru cã singurã
activitatea lor este cu adevãrat fecundã ºi necesarã. Aceºtia
deþin în realitate veritabila putere creativã a naturii (ºi în
sensul de naþiune, n.n.), ei sunt apa ei vie.”

Una dintre ideile conducãtoare din doctrina lui Saint-
Simon este cea potrivit cãreia nicio societate nu este veºnicã
întrucât între o societate ca atare ºi industrie (activitãþile
productive, bazate pe folosirea forþelor productive, aºa cum
înþelege „industria” Saint-Simon) apar, în timp,
neconcordanþe inevitabile. Ele derivã din aceea – afirma
gânditorul francez – cã „industria”, activitãþile lucrative,
forþele productive, oamenii din sferele respective,
mijloacele ºi instrumentele de lucru, ºtiinþa ºi tehnica,
organizarea ºi iniþiativa se dezvoltã sub impulsul necesitãþii
de mai bine, al „eliberãrii” oamenilor, în vreme ce societatea
este înfrânatã, împiedicatã de la un timp sã evolueze
corespunzãtor tocmai de interesele „trântorilor”, ale celor
ce trãiesc din ceea ce alþii muncesc. „Industria”, spiritul
viu ºi proaspãt al naþiunii, va ajunge în discordanþã cu
aceastã societate sterilã, proces pe care Saint-Simon îl
numeºte „trecerea de la starea organicã la starea criticã”.
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Se va ieºi dintr-o astfel de contradicþie printr-o nouã
organizare a societãþii, în concordanþã cu „industria” în
dezvoltare ºi afirmare, ulterior procesul ºi mecanismul
repetându-se.

O asemenea alternanþã de la „stãri organice”, când toate
faptele, activitãþile oamenilor sunt clasificate, prevãzute,
ordonate de teoria generalã, când þelul activitãþii sociale
este clar determinat, la „stãri critice”, când înceteazã
caracterul comun al oricãrei idei, al oricãrei acþiuni, orice
coordonare, când societatea se manifestã doar ca o sumã
gregarã de indivizi ce se luptã între ei, ºi pe urmã trecerea
din nou la „stãri organice”, societate care se naºte din lupta
între progresul revoluþiei industriale ºi ºtiinþifice, cu
egoismul exacerbat, anarhia ºi concurenþa nu o datã neloialã
a capitalismului primitiv ºi nu numai, a fost apreciatã – ºi
nu doar de marxiºti – ca o descoperire importantã. O astfel
de confruntare – noteazã Saint-Simon – poate fi prevenitã,
înlãturatã prin „asociaþionism” – de unde ºi numele teoriei
lui Saint-Simon, „asociaþionismul”.

Din gândirea lui Saint-Simon se relevã împãrþirea
societãþilor în oameni productivi, lucrativi, utili social, pe
de o parte, ºi paraziþi ce trãiesc pe spinarea primilor, pe de
altã parte. Aceºtia se confruntã continuu, primii reuºind
doar sã amelioreze stãrile, ºi nu sã înlãture neajunsurile. O
asemenea luptã – afirma Saint-Simon – va continua pânã
când „exploatarea” va fi abolitã ºi „fiecare va obþine venitul
sãu necesar traiului, din munca sa”. Într-un asemenea cadru,
reprezentat elocvent de sintagma „de la fiecare sã se pretindã
dupã capacitãþi ºi fiecãruia sã i se dea dupã muncã”, este
important de subliniat cã asociaþionismul promovat de
gânditorul francez nu presupunea desfiinþarea proprietãþii
private, ci, dimpotrivã, menþinerea acesteia, concordantã
cu însuºi „individualismul” ca atare al viitorului, ce nu putea
fi desfiinþat.

Sunt relevante cel puþin trei concluzii din aceastã analizã
– evident, sumarã – a concepþiei lui Saint-Simon, o
concepþie transformatã aproape într-o religie de cãtre
discipolii sãi. Anume: a) deºi a restrâns sfera utilitãþii
activitãþilor, scoþând în afarã, dintr-un anume punct de
vedere, organismele coordonatoare pe care, dintr-un alt
punct de vedere, le considera strict necesare, Saint-Simon
pune un mare ºi real accent pe utilizarea ca atare a oamenilor
ºi activitãþilor lor; b) dintr-o perspectivã largã, Saint-Simon
– în zorii unui nou veac ce avea sã propulseze omenirea
într-un notabil teritoriu de civilizaþie economicã – s-a vãdit
a fi adeptul industrialismului, al spiritului novator, al tehnicii
ºi activitãþilor moderne; c) a fost un adept al evoluþiei, ºi
nu al revoluþiei sângeroase. Oricum, preluarea lui de cãtre
Marx ca genezã a gândirii sale pare numai în parte
justificatã. Aceastã preluare ar putea fi anulatã de un tipar
de care nobilul, moralul ºi poate sentimentalul Saint-Simon,
veritabil „cavaler al dreptãþii”, a fost destul de departe.

5. Un alt socialist utopic de seamã a fost englezul
Robert Owen (1771-1858). S-a nãscut la Newtown. Fiu de
mici meseriaºi din Þara Galilor, a fost nevoit sã-ºi câºtige
existenþa de timpuriu, ca ucenic. Devenit apoi patron la o
filaturã de bumbac, cu un capital de 100 de lire sterline
împrumutate de la tatãl sãu, „s-a ridicat”, în scurt timp,
coproprietar ºi director la o mare fabricã din Scoþia, de la,

pe urmã, celebrul New-Lanark. Aici ºi-a pus în aplicare
mai multe din ideile sale privind industria patronalã, viaþa
firmei ºi educaþia oamenilor. Curând, aceastã uzinã,
„experiment fericit” o perioadã, a devenit un loc de pelerinaj
pentru mulþi din oamenii iluºtri ai timpului. Din 1815 îºi
va începe experimentãrile de tip „comunist” ºi pe alte
meleaguri, experimente însã nereuºite. În 1825, în America,
în Indiana, întemeiazã astfel colonia New-Harmony, în
Scoþia, la Orbinston, o altã colonie etc. În 1822 are loc la
Londra experienþa „magazinului de schimb” etc. În ultima
etapã a vieþii sale, dupã 1820, descurajat de eºecurile sale
practice, Robert Owen se consacrã considerabil doctrinei
sale sociale, realizãrii detaliate a „unei noi lumi morale”,
practic „economiei muncii”. Moare în 1858, în vârstã
înaintatã, de 87 de ani.

Ch. Gide ºi Ch. Rist, precum ºi cunoscutul biograf al
lui R. Owen, A. Dolléans, încadreazã corect limitele
concepþiei acestui economist „justiþiar” ºi romantic: „nu a
fost deloc socialist revoluþionar în sensul militant al
cuvântului. A refuzat sã ia parte la miºcarea cartistã. Nu a
indicat, niciodatã, ca scop, lucrãtorilor, exproprierea
capitaliºtilor, ci crearea de capitaluri noi, ºi asta diferenþiazã
ºi astãzi programul cooperatist de programul colectivist”.
Dar care sunt ideile principale ale gândirii economice a lui
Robert Owen?

Un plan important al creaþiei sale derivã din faptul cã
Robert Owen a fost, în „ordinea economicã”, ceea ce marele
Lamark a fost în „ordinea biologicã”: un adevãrat pãrinte a
ceea ce sociologii numesc etiologie, respectiv procesul de
adaptare ºi subordonare a omului la mediu. În concepþia
astfel a economistului englez, omul ca atare nu este nici
mai bun, nici mai rãu, ci el este aºa cum îl face mediul,
societatea, mai bine spus, în care trãieºte. O societate rãu
întocmitã îi va deforma caracterul, îi va bara dezvoltarea
personalitãþii, îi va deturna activitatea de la înfãptuirea unor
þeluri nobile. O societate bine întocmitã va acþiona, evi-
dent, în sens contrar. Într-o mãsurã importantã, printr-o
societate rãu sau bine întocmitã Robert Owen înþelegea
tocmai partea mai micã sau, respectiv, mai mare ce revenea
salariilor pentru muncitori din valorile create de aceºtia.
Salarii mici ºi condiþii grele, precare de lucru, descurajau,
dezinteresau ºi afectau forþa productivã a muncii – aratã în
acest sens R. Owen, înscriindu-se, dupã cum se va vedea
mai pe urmã, ca un adevãrat precursor al fordismului…

R. Owen va transpune aceste idei în practicã în experi-
mentul de la New-Lanark, cadru în care a aºezat lucrãtorii
într-o condiþie consideratã potrivitã demnitãþii lor omeneºti,
a plãtit salarii mai mari, s-a îngrijit de creºterea ºi educaþia
copiilor de lucrãtori. Asemenea mãsuri au generat o
veritabilã emulaþie productivã. Industria de la New-Lanark,
ce a funcþionat aproape trei decenii (1800-1829), a
înregistrat sistematic profituri, dispãruserã beþia, delictele
penale, procesele, intervenþiile poliþiei ºi justiþiei deveniserã
aproape nesemnificative, caritatea publicã ºi filantropia
fiind cele ce dominau acest spaþiu economic. New-Lanarkul
a reprezentat însã – din pãcate, dar perfect explicabil –
singurul experiment reuºit un timp dintre cele multe
întreprinse de Robert Owen. Ceea ce s-a putut în condiþii
de serã, pentru o vreme ºi un cadru restrâns la 2.500 de
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cumpãrãtorilor, chestiune sesizatã ºi criticatã de un
contemporan, ºi el celebru ºi englez, al lui Owen, anume
David Ricardo. Tot în sens limitativ a acþionat
supraevaluarea de cãtre Owen a calitãþii ºi rolului
muncitorilor ºi subevaluarea de cãtre el a rolului
întreprinzãtorilor, atitudine, de altfel, des întâlnitã la
socialiºtii economiºti ai secolului XIX ºi de mai apoi.

6. Sã ne ocupãm, acum, de un alt mare socialist utopic:
Charles Fourier (1772-1837). Opera intelectualã a lui
Charles Fourier este – prin comparaþie cu cea a lui Saint-
Simon ºi cea a lui Robert Owen – mai extravagantã. Are
însã harul creatorului ei, un simþ critic viu în raport cu viciile
civilizaþiei, un simþ prospectiv mult mai acut ºi chiar o
premoniþie notabilã, fiind în acest fel cu mult mai aproape
de lumea sa ºi în mod deosebit de lumea care a urmat dupã
el. Acest filozof ºi economist francez este numit – pe bunã
dreptate – de Gide ºi Rist – drept „cel mai burghez dintre
socialiºti”. El spunea despre Owen: „cât priveºte dogmele
lui, aceea a comunitãþii bunurilor, ea este atât de vrednicã
de milã cã nu meritã o combatere serioasã”. Tot Charles
Fourier spunea despre Saint-Simon ºi adepþii acestuia:
„încercarea de a predica, în secolul al XIX-lea, desfiinþarea
proprietãþii ºi a ereditãþii reprezintã o monstruozitate care
te face sã înalþi din umeri”. ªi tot el recunoºtea – o sã vedem
ulterior – dreptul la recompense pentru muncã, capital ºi
talent, neegalitatea dintre bogaþi ºi sãraci care „intra în
planul lui Dumnezeu”, iar „Dumnezeu a fãcut bine tot ceea
ce a fãcut”. Iatã argumente care-l susþin pe Fourier ca
burghez. Planurile sale de asociaþie îl relevã, însã, ca so-
cialist…

Charles Fourier s-a nãscut la Besançon, ca fiu al unui
negustor. A fost instruit ºi s-a instruit în domeniul
comerþului ºi a practicat meseria de comis-voiajor. A studiat
sistematic filozofia, domeniul social, politica ºi economia.
O asemenea viziune în studiul sãu, nutritã de caracterul
sãu generos ºi romantic, îi dã posibilitatea de a fi ºocat de
contrastul izbitor dintre sãrãcia celor ce produceau ca atare
ºi opulenþa celor care stãpâneau capitalul, care deþineau
mari proprietãþi, de, adeseori, contrastul izbitor dintre trudã
ºi insatisfacþia muncii. Va cãuta, deci, sã explice astfel de
situaþii ºi sã ofere soluþii pentru aºezarea societãþii ºi a
economiei pe noi baze. O va face în mai multe din lucrãrile
sale cu un mare impact public, printre care „Teoria celor
patru miºcãri ºi a destinelor generale” (1808), „Tratat de
asociere domesticã ºi agricolã” (1822), „Noua lume
industrialã” (1829) etc. Pe baza ideilor lui – de multe ori
admirate ºi de multe ori hulite, dar deseori amintite ºi citate
– s-au creat nu puþine „colonii fourieriste” – vreo 40 numai
în Statele Unite, între 1841-1844, renumitã fiind cea de la
Brock-Farm, cât ºi în Franþa, unele rezistând pânã spre
începutul secolului trecut. Fourier a murit în 1837, dar
adepþii sãi – printre care Victor Considérat ºi André Colin
– i-au „prelungit” practic viaþa…

Una dintre cele mai interesante idei ale lui Charles Fou-
rier – relevatã în volumul citat „Noua lume industrialã” –
este cea a „legii dublei miºcãri” pe care este construitã
schema dezvoltãrii omenirii, respectiv miºcarea
dezordonatã, anarhicã ºi apoi, prin evoluþie, armonizatã.
Practic, Fourier criticã vehement ordinea existentã,

oameni, nu s-a putut în niciun fel la o scarã mai mare,
mergând pânã la cea a þãrilor.

Ceea ce nu înseamnã cã multe din ideile economice ale
lui Robert Owen concepute tocmai la o asemenea scarã de
referinþã ºi reunite într-o lucrare devenitã celebrã, „Carte
despre noua moralã universalã”, publicatã în 1816, cât ºi
într-un memoriu adresat reprezentanþilor puterilor aliate
aflaþi în acelaºi an la Congresul de la Aix-la-Chapelle, nu
prezintã un deosebit interes. Se remarcã în acest sens o
veritabilã concepþie economicã, o adevãratã prefaþã a acestui
secol XIX atât de mare pentru civilizaþia economicã, în speþã
industrialã a omenirii. Ca o primã idee, Owen aratã cã deºi
avuþia þãrilor a crescut în ultimul timp, aceastã creºtere era
încã departe de ceea ce ar fi putut fi dacã ar fi fost
valorificate cum trebuie forþele mecanice ale producþiei date
la ivealã de revoluþia industrialã. O a doua idee relevã cã o
asemenea rãmânere în urmã în planul creºterii posibile a
avuþiei influenþa negativ standardul de viaþã al
producãtorilor ei. În al treilea rând, Owen se referã la
diminuarea, înlãturarea acestui decalaj tocmai printr-o
reorganizare a societãþii. În fapt, aratã cercetãtorul englez,
ca un al patrulea element, forþele mecanice ale producþiei,
capacitatea de a produce a oamenilor se vãdeau
îndestulãtoare „pentru a satisface liber ºi degajat”
necesitãþile populaþiei întregului glob. Or – noteazã Owen
drept a cincea idee –, aceastã deosebitã capacitate, aparentul
surplus de forþe mecanice în loc sã contribuie la sporirea
producþiei dã naºtere la ºomaj. Proprietatea privatã asupra
fabricilor, concurenþa ºi lipsa principiilor de organizare,
interesul egoist al fiecãruia, cu care forþele productive au
fost amendate, sunt cele ce determinã rãmânerea în urmã a
producþiei în raport cu posibilitãþile – al ºaselea element
menþionat de Owen. În acest cadru, ca al ºaptelea ºi al
optulea element, Robert Owen va sublinia mãsurile ce
trebuie întreprinse pentru a ridica producþia la nivelul
potenþialitãþilor constituite în cadrul revoluþiei industriale.
Anume: „organizarea societãþii pe baze noi prin trecerea în
stãpânirea colectivã a forþelor mecanice ale producþiei”, o
unitate de interese care sã înlocuiascã concurenþa
exacerbatã, o organizare a activitãþilor astfel ca munca
manualã sã fie ajutatã de munca mecanicã, resurse salariale
la lucrãtori potrivit rezultatelor mai bune, astfel încât aceºtia
sã dobândeascã capacitatea de a cumpãra produsele mai
multe obþinute etc. Iatã, dar, un veritabil „paralelogram”
de idei relevând „sistemul Owen”, o concepþie ce avea
menirea sã punã în concordanþã producþia cu nevoile
oamenilor, evitând astfel, pe cât se poate, crizele economice
deja simþite în acel timp.

Alãturi de „lucrurile frumoase” ºi unele idei relativ
raþionale pentru care Owen trebuie apreciat, mai mult sen-
timental decât realist Owen nu a putut explica – ºi nici nu a
dus pânã la un asemenea nivel analitic raþionamentele sale
– de ce în practica economicã abundenþa scade deseori
preþul, fiind astfel dãunãtoare producãtorilor, iar raritatea
îl creºte ºi este în avantajul acestora. Tocmai în acest sens
argumentele „colectiviste” ale lui Owen nu luau în „calcul”
competiþia ºi concurenþa care îndemnau, obligau
producãtorii „sã iasã” mereu pe piaþã cu produse mereu
noi, apte sã rãspundã mai bine unor dorinþe ale
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apreciatã de cãtre el ca o dezordine, ºi propune o
reorganizare a societãþii. Sunt înfãþiºate, la scara timpului:
a) „perioadele premergãtoare industriei”, cadru în care sunt
amintite „perioada haoticã”, fãrã om, pe urmã „perioada
primitivã”, numitã ºi „a raiului”, perioada „sãlbãticiei” sau
„a inerþiei”. Urmeazã apoi – ne spune Charles Fourier –
b) perioadele industriei fãrâmiþate, înºelãtoare ºi
respingãtoare, cadru în care el distinge „perioada
patriarhatului”, cu o micã industrie în sens de activitate
productivã, „perioada barbariei”, caracterizatã prin indus-
tria mijlocie, ºi „perioada civilizaþiei”, caracterizatã prin
marea industrie, tot în sensul de activitate productivã. O
asemenea analizã „acoperea”, de fapt, etapele pânã la timpul
sãu, proiectele ºi aspiraþiile lui Fourier fiind legate de
c) „perioadele industriei asociate”, adevãrate ºi atrãgãtoare,
cadru în care acest economist ºi filozof distingea perioada
„garantismului” sau „semiasociaþiei”, perioada
„scientismului” sau a „asociaþiei simple” ºi, în sfârºit,
perioada „armoniei” sau a „asociaþiei complexe”. Aºadar,
în concepþia francezului, o activitate din ce în ce mai bine
organizatã social mãreºte însãºi puterea de atracþie a muncii.

Fourier realizeazã o adevãratã frescã, bogatã ºi vie, a
evoluþiei umane ºi economice. Dacã la începutul afirmãrii
lor oamenii desfãºurau încã activitãþi sub impulsurile
instinctelor primitive ºi ale sãlbãticiei, evoluând, ei au trecut
la o producþie cu o „industrie micã ºi mijlocie”, dar anarhicã,
în societãþi care se dezvoltau haotic, fãrã principii de
organizare. Risipeau eforturi, industria era înºelãtoare,
respingãtoare, puþin productivã, avea un caracter gregar.
Se putea intra în civilizaþie – mai arãta Charles Fourier –
numai cu ajutorul industriei mari, activitate însã consideratã
de Fourier cã se desfãºura, în vremea sa, în dezordine,
anarhic, convulsiv… Contradicþia, mai arãta Fourier, rezulta
tocmai din aceea cã „industria mare”, pentru a se desfãºura
corespunzãtor, cerea neapãrat asocieri, un proces chemat
de economist ºi filozof sã evolueze de la simplu la com-
plex. În lipsa „asocierilor” se vãdeau nocive, prin pãrþile
lor tenebroase, comerþul, concurenþa, monopolurile, bursa.
Toate acestea – ne aratã Fourier – se modificã în condiþiile
„industriei asociaþioniste”, dovedind o finalitate pozitivã
pe „treptele” garantismului ºi ale scientismului ºi efecte
benefice de amploare – chiar dacã instituþiile respective îºi
modificã formele – pe „treptele” armoniei ºi asociaþiei
complexe. Noþiunile de constituire iniþial a unui „fond tam-
pon” ºi de utilizare a lui în perioadele de crizã, noþiunile de
echilibru între cerere ºi ofertã, între cerinþe ºi posibilitãþi,
devin acum foarte frecvente, prin comerþ se cere sã se creeze
sisteme de bunuri în anii de belºug pentru a fi cheltuite în
perioade de crizã. „Abundenþa” nu va mai face astfel sã
scadã preþurile la bunurile de consum, provocând pagube
producãtorilor, ci va fi echilibrat desfãºuratã în timp,
„asigurând” ºi perioadele mai proaste. Iatã dar, în concepþia
lui Fourier, „obligaþii ale unor instituþii ale pieþei, respectiv
ale capitalului – piaþa, comerþul, concurenþa, capitalul ca
atare, proprietatea privatã etc. – faþã de «corpul social»,
asemenea instituþii vãdindu-se astfel drept categorii durabile
evidente pe toate treptele de evoluþie a activitãþii, dobândind
caractere ºi funcþii noi”. Se încerca, de fapt – ºi se va vãdi
mai clar mai departe – o anume „transformare a salariaþilor,

de orice fel, în proprietari cointeresaþi”, Fourier nerenunþând
nicio clipã la ideea potrivit cãreia „spiritul de proprietate
este cea mai importantã pârghie ce cunoaºtem pentru
electrizarea civilizaþiilor”.

Charles Fourier îºi întemeiazã consideraþiile sale privind
evoluþia economiei ºi a societãþii pe o concepþie filozoficã
generalã menitã sã explice „de ce” era aºezatã societatea în
felul în care era aºezatã ºi „cum”, „ce” trebuia fãcut spre a
fi aºezatã altfel. În lucrarea „Teoria celor patru miºcãri ºi a
destinelor generale”, Fourier, în proiectarea unei posibile
reforme social-economice, porneºte de la teoria celor „patru
miºcãri”. Prima, miºcarea socialã, era bazatã pe o teorie ce
se referea la legile dupã care creatorul regla ordonarea ºi
succesiunea diverselor mecanisme sociale, în toate teritoriile
locuite de oameni. A doua, miºcarea animalã, avea ºi ea la
bazã o teorie, aceasta explicând legile dupã care „providenþa
distribuia pasiunile, înclinaþiile ºi instinctele tuturor fiinþelor
create pe diverse globuri”. A treia miºcare, cea organicã,
se fundamenta pe o teorie ce releva legile dupã care
creatorul distribuia proprietãþile, formele, culorile ºi
gusturile substanþelor. Cea de-a patra miºcare, cea materialã,
releva o veritabilã cosmogonie ºi fãcea cunoscute legile
gravitaþiei. Apreciind dezvoltarea de pânã atunci a lumii
pe fãgaºuri eronate, Charles Fourier considera cã singurã
filozofia sa putea releva, deopotrivã, atât „de ce” ºi „cum”
s-a greºit, cât ºi „ce” trebuia fãcut spre a fi bine pe Terra.
Ideile sale privind succesiunea „treptelor dezvoltãrii”, cele
privind menirea ºtiinþei, în general, a celei economice, în
special, sistemul falansterului ºi conceptul, funcþionalitatea
industriei respective ca atare au, toate, la bazã tocmai
aceastã filozofie generalã a sa. Forma, cadrul menit sã
privilegieze asocierea faþã de fãrâmiþare, forþele organizate
faþã de forþele izolate, menite, practic, sã constituie ºi sã
punã în valoare atracþia pasionalã erau „o unitate de
dimensiuni rezonabile” numitã falangã (de unde numele
de „falanster”), în care „activitatea se desfãºoarã prin
simbioza dintre capital, muncã, talent”. Se combinau aici
eforturile oamenilor de diverse specialitãþi, alternarea
felurilor de muncã, o organizare superioarã a forþei de
muncã, anume în serii dupã vârstã, sex, caracter, munca
devenind perpetuu plãcutã... Unitatea concretã de referinþã
o reprezintã falansterul – între 1.800 – 3.000 de oameni –,
acesta fiind dotat cu toate mijloacele necesare desfãºurãrii
superioare a activitãþii. Se puteau enumera astfel
manufacturi ºi ateliere pentru industrie, magazine, terenuri
agricole, ºcoli, locuinþe, animale, utilaje, unelte. Este
deosebit de important de subliniat cã aici proprietatea
rãmasã privatã era asociatã ºi parþial remuneratã, cã munca
se fãcea pe baze comunitare. Repartiþia era realizatã riguros
dupã mãrimea ºi calitatea proprietãþii, dupã muncã, talent
ºi iscusinþã. Astfel, pentru capital se primea profit, circa o
treime din beneficiu, ceea ce fireºte cã stimula acumularea
capitalului de cãtre oameni. Muncii îi revenea ceva mai
mult de o treime din beneficiu – evident abordat în sens
larg – cale prin care ºi munca era stimulatã, iar talentului –
respectiv unei priceperi deosebite, iscusinþei, artei – îi
revenea puþin mai puþin de o treime din beneficiu. Dacã
lumea din vremea lui Charles Fourier „se miºca pe o scarã
ascendentã de urã ºi pe o scarã descendentã de dispreþ”,
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cum afirma chiar Fourier, falansterele erau chemate sã facã
viaþa mult mai rezonabilã, mult mai bogatã, mult mai
atrãgãtoare, chiar pasionantã. Asemenea instituþii create,
substituind serviciul personal cu cel colectiv, întreprinderea
industrialã întreprinderii casnice etc. ºi care au funcþionat
ani îndelungaþi, ulterior modificându-se expresia, dar nu
fondul, relevã însã cã Fourier nu a fost foarte departe de un
adevãr relativ. „Chibuþul israelit”, cel din perioada
contemporanã, poate fi considerat doar un astfel de
exemplu.

Iatã dar un Fourier animat de cele mai bune intenþii,
urmãrind fericirea universalã ºi încercând sã vadã cât mai
bine ºi mai departe în realitate, dar cu ochelarii fanteziei,
ochelari în general pentru distanþã ºi care nu potriveau
„cititul de aproape”. Transformarea salariaþilor în coasociaþi
ºi cointeresaþi, opunerea armoniei faþã de competiþie
reprezentau oare elemente reale? Þelurile pe termen lung
puteau fi mai uºor relevate tocmai pentru cã erau departe,
însã termenul scurt, viaþa, munca, competiþia de fiecare zi
erau cele care în esenþã ºi practic îl contraziceau pe Fou-
rier. „Lumea, afirma Fourier, va trebui sã dureze 40.000
de ani, din care parcursese (pânã la Fourier, n.n.) 7.000 de
ani, ea trecând ºi urmând sã treacã prin 18 trepte succesive,
fiecare din ele reprezentând un progres faþã de cele
anterioare”. Sã ne gândim, totuºi: „Secolul 21 va fi religios
sau nu va fi deloc” afirma Malraux. Era oare un fourierist?

Poate cã cea mai potrivitã încheiere a acestor însemnãri
despre Charles Fourier au formulat-o tot Gide ºi Rist. Iat-o:
„Acest program care þinteºte nu la desfiinþarea proprietãþii,
ci, dimpotrivã, la desfiinþarea salariului prin achiziþia
proprietãþii asociate ºi universalizate, care ia ca mijloc nu
lupta de clasã, ci asocierea inteligenþei, a muncii ºi a
capitalului, care cautã sã împace interesele antagoniste ale

capitalistului ºi muncitorului, ale producãtorului ºi
consumatorului, ale creditorului ºi debitorului, întrunind
aceste interese în aceeaºi persoanã – meritã calificativul de
utopie? El va servi ca ideal al clasei muncitoare, cel puþin în
Franþa, tot timpul secolului al XIX-lea, pânã în ziua când
colectivismul marxist îl va înãbuºi – dar poate nu pentru
totdeauna”. Proiectând raþionamentele pe terenul politologiei,
un socialist radical va porni de la Fourier, un socialist
„simplu” îl va critica poate, dar un liberal veritabil cu
siguranþã cã nu va recunoaºte aproape nimic din gândirea
fourieristã. Ca întotdeauna, este posibil ca adevãrul sã fie pe
undeva la mijloc...

Dupã modelul lui Ch. Fourier, va întemeia în România,
la Scãieni, în Prahova, un falanster inginerul român Theodor
Diamant (1800-1841). Diamant era nu numai un admirator
pasionat al lui Fourier, ci ºi un prieten devotat al sãu. Un
propagator fervent al doctrinei maestrului. Falansterul de
la Scãieni l-a înfiinþat în 1835, împreunã cu tânãrul boier
Manolache Bãlãceanu, vãdindu-se ºi o serie de elemente
de originalitate, în comparaþie cu ideile lui Fourier. Deosebit
de interesant, experimentul lui Diamant, denumit ºi
„Societatea agronomicã ºi manufacturierã”, nu a reuºit.
Pentru români însã – ºi nu doar pentru ei – prezintã unele
semnificaþii…

* * *

…Vise, gânduri, încercãri, construcþii în principiu ºi în
teorie, eºecuri dramatice în viaþã. Lumea, aºa cum a fost ºi
este ea, a mers ºi merge înainte, dominatã, mai mult sau
mai puþin, cu aportul mai mare sau mai mic al instituþiilor
ivite, de îndrãzneþi, de capabili sã înþeleagã ºi sã acþioneze,
de confruntarea intereselor umane, de competiþie, izbânzi,
înfrângeri ºi, mereu, mereu, eforturi, muncã fãrã preget…

Popescu, D. (1999), Istoria gândirii economice din antichitate pânã
la sfârºitul secolului XX, Editura Continent, Sibiu-Bucureºti

Servier, J. (1967), Histoire de l’utopie, Paris, Gallimard

Winock, M., „Le grand rêve des utopistes – Le bonheur pour
tous!”, L’Histoire, nr. 237, noiembrie 1999

Zane, Gh. (1960), Theodor Diamant, în Texte din literatura
economicã din România, sec. XIX, Editura Academiei, Bucureºti

Bibliografie

Blaug, M. (1996), Economic Theory in Retrospect, Cambridge
University Press, Cambridge

Gide, Ch., Rist, Ch. (1926), Istoria gândirii economice de la
fiziocraþi pânã azi, traducere George Alexianu, ediþia 27,
Editura Cassei ªcoalelor, Bucureºti

Heilbroner, R.L. (2001), Les grands économistes (Nouvelle
édition augmentée), Editions du Seuil, Paris



43

Te
st

ar
ea

 e
fic

ie
nþ

ei
 in

fo
rm

aþ
io

na
le

 a
 p

ie
þe

i f
in

an
cia

re
 d

in
 R

om
ân

ia

Testarea eficienþei informaþionale
a pieþei financiare din România

�

Bogdan Dima
Conferenþiar universitar doctor

Marilen Pirtea
Conferenþiar universitar doctor

Aurora Murgea
Lector universitar doctor

Universitatea de Vest din Timiºoara

Abstract. The classical models of portfolio selection could not be applied on a market were the effi-
cient market hypothesis is not valid (at least in a “weak” sense).

The aim of this paper is to enlighten the difficulties of portfolio construction in a financial market with
institutional and structural deficiencies, like the Romanian one, and to propose an alternative approach to
the problem.

The main features of our analyse are: 1) an empirical test for the efficient market hypothesis in the
Romanian financial market case; 2) a critical distinction between the concept of “risk” and the concept of
“incertitude”; 3) the use of the individual yield/risk ratio versus the market one as a selection variable;
4) the renouncement at the use in the selection procedure of an “non-risky” asset; 5) an example of the
proposed selection procedure.

The output of this approach could be resumed by the thesis that, even in a situation when the financial
market is affected by severe disfunctions, there is a possibility to build an “optimal” portfolio based on a
yield-risk arbitrage inside an efficiency frontier and to obtain a “good” schema of an financial placement,
in spite of the limited possibilities for a efficient portfolio management.

Key words: non-efficient financial market; portfolio selection; risk; incertitude.

�

1. Introducere

Una dintre cele mai actuale probleme ale teoriei ºi
practicii financiare contemporane este reprezentatã de
eficienþa pieþei financiare. Diverse studii empirice realizate
pe principalele pieþe financiare ale lumii, pe baza evoluþiei
preþurilor activelor financiare, demonstreazã cã eficienþa
pieþei este direct dependentã de comportamentul actorilor
pieþei financiare ºi de abilitatea acestora de a evalua corect
valoarea activelor tranzacþionate.

Eficienþa financiarã poate fi analizatã din trei puncte
diferite de vedere: eficienþa informaþionalã, comportamentul
raþional al actorilor pieþei ºi eficienþa organizaþionalã.

O piaþã financiarã este eficientã din punct de vedere
informaþional dacã suma tuturor informaþiilor disponibile
cu privire la un activ financiar specific se reflectã în mod
instantaneu în evoluþia preþului activului. O piaþã eficientã
include sistematic ºi imediat toate evenimentele produse,
dar reflectã, de asemenea, ºi previziunile cu privire la viitor.
Competiþia pe piaþa financiarã apare între investitorii care
au abilitatea de a previziona rapid tendinþa cursului ºi
dimensiunea riscului. Aceastã concurenþã face ca preþul
activelor sã evolueze într-o anumitã direcþie, datoritã
impactului informaþiei.
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Numeroase studii realizate de-a lungul timpului au
concluzionat cã în general informaþiile negative au un im-
pact mai mare asupra pieþei financiare în comparaþie cu cele
de naturã pozitivã. Ceea ce este important este cã informaþiile
noi vor modifica în mod asimetric nu doar nivelul preþului
activelor, dar ºi volatilitatea dinamicii preþurilor activelor.
Aceasta va spori nivelul incertitudinii care afecteazã
anticipaþiile actorilor pieþei ºi în consecinþã ºi abilitatea
acestora de a utiliza toate informaþiile disponibile pentru a
previziona preþul viitor al activelor. Deci, putem observa cã
un nivel sporit de incertitudine va determina o previziune
non-eficienþã care va genera noi incertitudini.

Conceptul de eficienþã a fost introdus spre finalul anilor
1960 [Fama(1969)], curentul anterior de gândire fiind axat
pe ideea de ineficienþã a pieþei (în acea perioadã se considera
ca ineficienþa era un fenomen comun pe pieþele din Marea
Britanie ºi Statele Unite ale Americii). Au existat numeroºi
cercetãtori care au încercat sã testeze eficienþa diferitelor
pieþe. Spre exemplu, Kendall (1953) a sugerat cã
modificãrile în preþurile de pe piaþa acþiunilor din Marea
Britanie au un caracter aleator. Lucrãrile ulterioare ale lui
Brealey, Dryden ºi Cunningham au remarcat cã nu existã
nicio dovadã care sã indice cã modificãrile nivelurilor
preþurilor de pe piaþa financiarã ar sugera existenþa unei
forme slabe de eficienþã a acesteia. Alte studii realizate
asupra pieþei financiare [Firth(1976,1979,1980)] au
identificat totuºi premisele pentru a se putea spune cã
aceastã piaþã prezintã o formã slabã de eficienþã. Kam,
Benton and Ming-Shiun Pan(1997) au realizat un studiu
extrem de amãnunþit al eficienþei pe baza unui eºantion de
date provenind de pe 18 pieþe financiare.

Punctul central al acestei lucrãri este reprezentat de
analiza eficienþei pieþei financiare din România, pornind
de la evoluþiile recente ale preþurilor care pot constitui baza
caracterizãrii acestei pieþe.

În contextul unor deficienþe „profunde”, conectarea
pieþei financiare din România la fluxurile internaþionale,
precum ºi modificãrile structurale ºi funcþionale se lasã încã
aºteptate. Unde sunt localizate toate aceste deficienþe? În
primul rând, se poate remarca prezenþa lor la nivelul cererii
ºi ofertei de active financiare: insuficienþa capitalurilor
proprii ale firmelor, insuficienta diversificare a
instrumentelor primare utilizate în diferitele tranzacþii,
ineficienþa mecanismelor de alocare a resurselor financiare,
rolul dominant al bãncilor în calitate de intermediari
financiari, intrãrile insuficiente de capitaluri din afara þãrii
etc. În al doilea rând, anumite deficienþe pot fi observate la
nivelul structurilor instituþionale. Un alt punct nevralgic
poate fi identificat dacã avem în vedere absenþa unei definiþii
clare ºi coerente ale „regulilor jocului”. Din cauza acestor
considerente piaþa financiarã din România este caracterizatã
de anumite elemente specifice unei pieþe emergente, dar
totodatã prezintã ºi alte particularitãþi cauzate de
dezechilibrele mediului macro ºi microeconomic.

Secþiunea 2 prezintã cadrul conceptual ce va fi utilizat
pentru analiza cazului României, pornind de la
presupunererile Ipotezei Pieþelor Eficiente (IPE). În
secþiunea 3 este realizatã testarea ipotezei pieþelor eficiente
de capital (forma slabã) pentru cazul României utilizând
ca bazã de pornire dinamicile celor trei indici principali ai
pieþei de capital din România: BET, BET C, BET FI.

2. Ipoteza pieþelor financiare eficiente

Testarea modelului pieþelor financiare eficiente (IPE)
reprezintã una dintre soluþiile de ilustrare a caracteristicilor
relevante ale pieþelor financiare. Versiunea iniþialã a acestui
model defineºte „piaþa eficientã” ca fiind acea piaþã care are
„abilitatea de a se adapta rapid sub impactul ultimelor
informaþii disponibile” (FAMA [1969]). Chiar în condiþiile
în care viteza de adaptare reprezintã un element important,
aceasta nu este singura variabilã care poate defini o asemenea
piaþã. În acest context, versiunea ulterioarã ia în considerare
un set de alte variabile, astfel încât astãzi o piaþã eficientã
poate fi definitã ca fiind acea piaþã în care preþurile titlurilor
tranzacþionate „ilustreazã în întregime toate informaþiile
disponibile” (FAMA 1991). Aceasta implicã  faptul cã piaþa
proceseazã informaþiile într-un mod raþional – toate
informaþiile relevante sunt luate în considerare ºi nu este
comisã nicio eroare de apreciere. Drept consecinþã nivelul
preþurilor este întotdeauna cel configurat de cãtre
„determinanþii sãi economici fundamentali”.

Se poate observa în primul rând cã aceasta reprezintã o
versiune „puternicã” a IPE, care poate fi obþinutã doar în
condiþiile în care toate informaþiile relevante ar fi obþinute
fãrã costuri (sau în orice caz fãrã costuri semnificative).
Dacã aceste costuri sunt la un nivel „non-nul” este necesarã
o motivaþie în colectarea acestor informaþii, dar este dificil
de înþeles natura acestei motivaþii, în condiþiile în care toate
informaþiile disponibile sunt „integral” reflectate în nivelul
preþurilor (Grossman ºi Stiglitz [1976]).

O formã „mai slabã”, dar mult mai realistã ca versiune
a IPE se bazeazã pe ideea conform cãreia preþul activelor
financiare reflectã toate informaþiile disponibile pânã în
punctul în care beneficiile marginale obþinute ca urmare a
procurãrii acestor informaþii (profiturile suplimentare
provenite din informaþiile suplimentare) sunt mai mici decât
costurile marginale pe care acestea le implicã.

În al doilea rând, se poate observa cã nu este suficientã
conexiunea dintre preþurile activelor ºi determinanþii lor
fundamentali. Ilustrarea unei astfel de legãturi poate fi
realizatã doar pe baza unui model „complet”; modelele
empirice pot explica doar unele dintre aspectele relevante
ale acestor conexiuni. Aceste aspecte sunt relevante
deoarece testarea IPE este realizatã în mod cumulativ cu
realizarea testãrii modelului particular al formãrii preþului
activelor. În condiþiile în care ipotezele cumulate ale unei
asemenea analize empirice sunt respinse, este posibil din
punct de vedere logic ca aceastã respingere sã fie cauzatã
nu de cãtre invaliditatea IPE, ci de cãtre modelul de formare
a preþurilor („problema modelului eronat” – FAMA [1991]).

Detaliind conceptul de eficienþã se poate observa cã a
fi eficientã (ca piaþã) implicã:

�  eficienþã organizaþionalã – alocarea resurselor este
optimã în sensul Pareto;

� eficienþã operaþionalã – determinatã de atomicitatea
participanþilor, de ansamblul mecanismelor care
concurã la echilibrul preþurilor ºi de importanþa
rolului intermediarilor;

� eficienþa informaþionalã – asigurã reflectarea tuturor
informaþiilor pertinente, legate de activele
tranzacþionate ºi de caracteristicile pieþei în preþuri,
fãrã omisiuni ºi distorsiuni.
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Dacã dorim sã detaliem trãsãturile distinctive ale
eficienþei informaþionale putem utiliza clasificarea propusã
de FAMA [1970]:

� forma slabã – preþurile activelor reflectã toate
informaþiile istorice ºi niciunul dintre operatorii
pieþei nu poate obþine profituri superioare pe baza
abilitãþii sale de a dezvolta strategii de tranzacþionare
bazate pe nivelurile istorice ale preþurilor;

� forma semiputernicã – preþurile activelor reflectã
nu doar informaþiile istorice, dar ºi toate informaþiile
disponibile legate de caracteristicile activelor;

� forma puternicã – preþurile activelor reflectã nu doar
informaþiile legate de evoluþia istoricã a activelor
curente, dar ºi acelea referitoare la determinanþii
fundamentali ºi informaþiile „private” (cu alte
cuvinte, aceastã formã implicã o simetrie perfectã a
informaþiilor, adicã absenþa avantajelor
informaþionale ºi, de asemenea, absenþa oricãror
acþiuni realizate de cãtre operatori „iniþiaþi”).

Aceste tipuri de eficienþã sunt incluse una în alta astfel
încât forma semiputernicã o include pe cea slabã, iar cea
puternicã le include pe ambele anterioare.

În mod formal, se poate considera cã valoarea (V) a
unui set informaþional cronologic, cu privire la preþurile
(p) tuturor activelor (η) este datã de relaþia:

( ) ( ) ( )e,aU
m

e
pMAX*mqV

e
a

m
∑∑ 





=η          (1)

unde:
q(m) reprezintã probabilitatea recepþionãrii unui semnal

transmis de cãtre „pachetul informaþional”.

Un subiect economic va alege o structurã informaþionalã
care ii poate maximiza utilitatea. O piaþã este eficientã
(FAMA [1976]) dacã distribuþia curentã a preþurilor se
potriveºte cu distribuþia anticipatã în perioada anterioarã
(care este echivalentã cu includerea tuturor informaþiilor
disponibile în preþuri). În aceste condiþii, dupã deducerea
tuturor costurilor generate de obþinerea mesajelor ºi dupã
iniþierea acþiunilor generate de aceste informaþii, utilitatea
achiziþionãrii unui set nou de informaþii va fi nulã:

( ) ( ) 0VV 01 =η−η                           (2)

Cea mai importantã consecinþã este faptul cã
achiziþionarea unor noi informaþii nu conduce în mod
necesar la obþinerea unor avantaje informaþionale,
materializate în strategii investiþionale, care sã poatã con-
duce la obþinerea unor profituri suplimentare, într-un mod
sistematic.

Postulatul pe care se bazeazã ipoteza pieþelor eficiente
are un caracter relativ, astfel încât este destul de dificilã
testarea sa empiricã. Pentru a face aceastã ipotezã testabilã
este necesarã o abordare detaliatã a mecanismelor de
formare a preþurilor. În acest sens marea majoritate a
studiilor sunt bazate pe modelul jocului corect; conform
acestui model condiþiile de echilibru ale pieþei se pot stabili
având în vedere nivelul anticipat al profitului adus de
activele tranzacþionate. Profiturile anticipate pot fi descrise
de cãtre urmãtoarea ecuaþie:

itt1t,j
~

t1t,j

~
p*rE1pE






















θΙ+=










θΙ ++         (3)

unde:
E reprezintã variabila care exprimã anticipaþiile;
p

j,t
, p

j,t+1
 reprezintã preþurile activelor la un moment dat:

t ºi t+1 (incluzând aici toate fluxurile monetare de intrare
generate de deþinerea respectivelor active);

jtp

jtp1t,jp

1t,jr
−+

=+  reprezintã rata profitului activelor,

θ reprezintã setul informaþional care se presupune a fi pe
deplin reflectat în nivelul p

jt
, iar ~ reflectã faptul cã r

j,t+1
,

p
j,t+1

 sunt variabile aleatoare.

Acest model are o implicaþie empiricã esenþialã pentru
cã exclude posibilitatea practicãrii unor strategii de
tranzacþionare bazate pe θ, care ar putea permite obþinerea
unui extraprofit comparativ cu nivelul de echilibru.

Dacã:











θΙ−= +++ t1t,j

~
1t,t1t,j pEpx                  (4)

unde:

0xE t1t,j

~
=




 θΙ+

Prin definiþie, secvenþa {x
jt
} este un „joc corect” în

comparaþie cu informaþiile din θ. Acelaºi lucru este valabil
ºi pentru:











θΙ−= +++ t1t,j

~
1t,t1t,j rErz                 (5)

ºi ,0zE t1t,j

~
=




 θΙ+ unde secvenþa  {z
jt
}  este de asemenea

un „joc corect” în comparaþie cu informaþiile din θ.

Variabila x
j,t+1

 reprezintã diferenþa dintre preþul curent
al activului „j” la momentul t+1 ºi nivelul anticipat la
momentul t. În mod similar, z

j,t+1
 reprezintã profitul

suplimentar al activului „j”, comparativ cu nivelul sãu de
echilibru. Dacã

( ) ( ) ( ) ( )[ ]tnt2t1t ...,,, θαθαθα=θα             (6)

este o strategie de tranzacþionare bazatã pe θ care determinã
o cantitate de resurse financiare egalã cu α

j
(θ

t
), disponibilã

în momentul t, resursele vor fi plasate în toate activele „n”
care sunt tranzacþionate pe piaþã.

Valorile totale suplimentare (raportând la valoarea de
echilibru) generate de cãtre aceastã strategie asupra
ansamblului pieþei vor fi egale cu:

( )[ ]∑
=

+++ θ−θα=
n

1j
t1t,j1t,ttj1t Ir~Er)(V           (7)
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Nivelul aºteptat al acestei valori totale va fi, pe baza
relaþiei (5):

( ) ( )∑
=

θΙθα=









θΙ ++

n

t1t,jtjt1t
~

1j
z~EVE         (8)

Acest model prezintã de asemenea importante implicaþii
testabile. Considerãm cã cel mai important aspect, datã fiind
problema luatã în discuþie, este reprezentat de faptul cã
proprietãþile „jocului corect” sunt un rezultat combinat al
urmãtoarelor douã ipoteze: (1)  caracteristicile echilibrului
pieþei pot fi deduse pornind de la nivelul aºteptat al
profiturilor aduse de cãtre activele financiare;
(2) informaþiile incluse în θ sunt folosite în mod integrat
de cãtre piaþã pentru a formula anticipaþii ºi, în consecinþã,
sunt reflectate în nivelul curent al preþurilor.

Aºa cum remarca Samuelson, preþurile activelor
tranzacþionate pe o piaþã „eficientã” trebuie sã urmeze o
dinamicã aleatoare sub impactul informaþiilor nou apãrute.
Preþurile pot prezenta trenduri temporare din cauza faptului
cã randamentele activelor „obiºnuite” depãºesc cele oferite
de cãtre activele fãrã risc, cu un nivel dependent de nivelul
riscului implicat de deþinerea acestor active. Chiar ºi în acest
caz deviaþia preþului activelor de la trend trebuie sã aibã un
caracter impredictibil.

Mai precis, presupunerea cã preþurile reflectã toate
informaþiile disponibile curent implicã caracterul indepen-
dent al modificãrilor lor succesive sau, mai frecvent,
caracterul independent al randamentelor multiperiodice
succesive. Adiþional, modificãrile preþurilor (modificãrile
randamentelor) sunt identic distribuite. Pe aceastã bazã este
fundamentat modelul random walk (drumurilor aleatoare)
care poate fi descris în mod formal astfel:

( ) ( )1t,jt1t,j rfrf ++ =θΙ                          (9)

Adiþional, funcþia de densitate f trebuie sã fie identicã
pentru orice valoare de t. Relaþia descrisã mai sus este
mult mai cuprinzãtoare decât modelul general al
randamentelor anticipate. De exemplu, dacã introducem
o restricþie pentru relaþia (3), considerând cã nivelul
randamentului anticipat al activului j este constant de-a
lungul timpului, va rezulta:

( ) ( )1t,jt1t,j r~EIr~E ++ =θ                     (10)

ceea ce înseamnã cã media variabilei r
j,t+1

 este independentã
de θ ºi cã întreaga distribuþie are aceleaºi caracteristici.

Dar, în acelaºi timp, acest model nu presupune cã
informaþiile din perioadele precedente nu sunt semnificative
în procesul de evaluare a distribuþiei randamentelor.
Într-adevãr, din cauza staþionaritãþii randamentelor, nivelul
lor anterior reprezintã cea mai adecvatã sursã de informaþii.
Dar acest model nu ia în considerare faptul cã secvenþele
care includ randamentul anterior vor produce consecinþe
semnificative pentru procesul de evaluare; mai precis, pe
baza acestui model se poate realiza o analizã stohasticã, iar
în cazul în care piaþa permite combinarea preferinþelor
operatorilor ºi combinarea proceselor care genereazã noile
informaþii se va ajunge la o situaþie de echilibru caracterizatã
de caracterul repetitiv al distribuþiei randamentelor.

Evidenþele empirice demonstreazã cã ipoteza
drumurilor aleatoare este „aproximativ adevãratã”
(Beechey [2000; p. 5]). Mai precis, dacã randamentele
activelor financiare sunt parþial predictibile, atât pe termen
scurt, cât ºi pe termen mediu ºi lung, nivelul de
predictibilitate este în general scãzut comparativ cu
volatilitatea înaltã a acestor randamente.

Un drum aleator este un exemplu de serie cu caracter
nonstaþionar:

              t1tt yy ε+= −                            (11)

unde ε
t 
este o perturbaþie cauzalã cu caracter staþionar.

Seriile y
t
 prezintã o varianþã în timp ce diferenþialul de

ordinul 1 este staþionar deoarece:

( ) tt1tt yL1yy ε=−=− −                 (12)

3. Testarea ipotezei pieþei eficiente pentru indicii
           pieþei financiare

Testarea „ipotezei pieþei eficiente” în forma sa „slabã”
presupune verficarea respectãrii relaþiei:

.

uIndice

1tt

ttt

−ε=ε
+ε=∆

Rezultatele testarii pe indicii pieþei financiare din
România pentru perioada 05.01.2004-16.11.2005 (date
zilnice):

BET

  Testul „Root MSE” z-Statistic Probabilitate 
 
����� 

 
47.04000 

 
95.72895 

 
0.491387 

 
 0.6232 

 
     
���	
���
��������������������� -2841.723 �����������	
���
���	
����
��� 11.99461 
  �����������	
���
���	
������
�� 12.00339 
  �����������	
���
���	
���
	nan-Quinn 11.99806 
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BET-C

BET-FI

  Testul „Root MSE” z-Statistic Probabilitate 
����� 20.60000 57.67425 0.357178 0.7210 
     
���	
���
��������������������� -2601.540 �����������	
���
���	
����
��� 10.98118 
  �����������	
���
���	
������
�� 10.98996 
  �����������	
���
���	
���
		
	-Quinn 10.98464 

 

Aceste rezultate sugereazã faptul cã „ipoteza pieþei eficiente”, chiar în forma sa „slabã”, nu se verificã în perioada de
analizã.

  Testul „Root MSE” z-Statistic Probabilitate 
����� -42.39000 773.6419 0.054793 0.9563 
     
���	
���
���������������������  �����������	
���
���	
����
��� 16.17364 
  �����������	
���
���	
������
�� 16.18242 
  �����������	
���
���	
���
		
	-Quinn 16.17709 

 

Bibliografie

Brealey, R., Myers, S. (1991), Principles of Corporate Finance,
4th edition, McGraw Hill

Cooper, K.S, Donald, R.F. (1996), The Financial Marketplace,
5th edition, Reading, MA: Addison-Wesley

Copeland, T., Weston, J. (1988), Financial Theory and Corpo-
rate Policy, 3th edition, Addison-Wesley

Grossman, S.J., Stiglitz, J.E., „Information and Competitive Price
Systems”, American Economic Review, vol. 66, no. 2, 1976

Fama, E.F., „Efficient Capital Markets: A Review of Theory and
Empirical Works”, Journal of Finance,  25, mai 1970

Kam, C.C., Benton, E., Ming-Shiun, Pan, „International Stock
Market Efficiency and Integration: A Study of Eighteen
Nations“, Journal of Business, Finance & Accounting, 24,
iulie 1997

Leland, H.E, Pyle, D.H., „Informational Asymmetries,
Financial Structure, and Financial Intermediation”,
Journal of Finance, 26 (iunie 1971)

Samuelson, P.A., „Proof That Properly Anticipated Prices Fluc-
tuate Randomly”, Industrial Management Review (Spring),
1965

Stancu, I. (1997), Finanþe, Editura Economicã, Bucureºti

Stancu, I. (coordonator) (1998), Articole fundamentale în teoria
financiarã, ASE, Bucureºti

Van Horne, J.C. (1998), Financial Market Rates and Flows,
5th ed, Prentice Hall, New Jersey

Wunder, G., Mayo, H., „Study Supports Efficient Market
Hypothesis”, Journal of Financial Planning, iulie 1995



Ec
on

om
ie

 te
or

et
ic

ã 
ºi

 a
pl

ic
at

ã

48

Economia bazatã pe cunoaºtere – NOUA ECONOMIE?
�

Niculae Niculescu
Profesor universitar doctor

Universitatea „Petre Andrei” din Iaºi

Abstract. The status of knowledge and information as development resources make us familiar with the
phenomena on which THE NEW ECONOMY is founded. They reveal the fact that the universalisation of
the scientific and technical values does not have alternative on the evolutionary level of mankind. Named
with slight differences and variations, as we have already stated, the new economic and social reality has
several specific features: the technologies based on microelectronics and computer science, biotechnolo-
gies, genetic engineering, green revolution, nuclear technology, space navigation etc. The transformation
of management in a key –social function, responsible for the achievement of the best possible results, is
also owed to the fact that information and knowledge have become requisite to the economic development.

Key words: knowledge economy; post-industrialism; communication enterprise; managerial revolution;
information society; human capital.

�

Conºtiinþa erei postmoderne este frãmântatã de ideea
schimbãrii, deºi nu e pentru prima datã în istoria umanitãþii
când profunde metamorfoze economice, culturale ºi po-
litico-sociale provoacã angoasã. În ultimele douã-trei
decenii, schimbãrile produse încet, dar ferm, au creat o
realitate în care vechiul stil de viaþã ºi mod tehnic de
producþie industrial îºi gãsesc loc din ce în ce mai puþin. O
parte tot mai însemnatã a civilizaþiei umane, ºi nu doar din
þãrile dezvoltate economic, începe sã nu se mai simtã
„acasã”. Sunt contestate atât modalitãþile de organizare a
sistemelor productive sau pattern-urile sociale, cât ºi
denumirea societãþii cu care ne-am familiarizat.

Primele întrebãri clare ºi pertinente, legate de valabilitatea
ºi consistenþa conceptului de societate industrialã, le aparþin
lui Daniel Bell, Herman Kahn, Collin Clark ºi Jean Fourastié,
care, încã de la începutul anilor ‘60, semnalau venirea „post-
industrialismului”1. Tranziþia de la societatea industrialã la
urmãtoarea fazã a dezvoltãrii economice nu înseamnã câtuºi
de puþin cã, dupã epoca industriei, nu va mai exista
„industrie”. „Noua industrie” va fi însã una automatizatã ºi

robotizatã, o industrie cibernetizatã, o industrie informatizatã.
Diferenþa dintre acest nou tip în raport ºi cel „clasic”, al
„coºului-de-fum”, în formularea lui Alvin Toffler, este
imensã2, fiind mult mai profundã decât deosebirea dintre in-
dustria manufacturierã a secolelor XVII-XVIII-lea ºi indus-
tria maºinistã care i-a urmat.

Noul fenomen istorico-economic nu are o singurã
denumire, ci o multitudine, fiecare având o justificare,
evidenþiind o trãsãturã specificã a noilor forþe economice
ºi tehnologice ce prind contur. Iatã câteva dintre acestea:
societate postindustrialã, societate informaþionalã,
civilizaþie tehnologicã, societate postcapitalistã, economie
bazatã pe cunoaºtere ºi informaþie etc. Fiecare dintre aceste
denumiri este, în acelaºi timp, o metaforã. Multitudinea de
termeni prin care se încearcã definirea acestui fenomen mai
indicã ºi faptul cã ceea ce încã nu s-a conturat ºi aºezat în
forme stabile nu poate fi etichetat clar ºi univoc. Procesele
de formare ºi de desãvârºire a noilor paradigme ºi a
modelelor cognitive adecvate vor aduce dupã sine ºi
cristalizarea terminologiei proprii. Oricum, ceea ce se

„În viaþã, orice este Schimbare, Calitate,
Istorie. Gândirea…este în esenþã dialecticã”.

N. Georgescu Roegen



49

Ec
on

om
ia

 b
az

at
ã 

pe
 c

un
oa

ºt
er

e 
– 

NO
UA

 E
CO

NO
M

IE
?

prefigureazã în prezent este total diferit de ceea ce s-a
cunoscut pânã acum. Este un truism, dar trebuie spus:
trecutul trece în istorie, iar noua societate îºi contureazã tot
mai clar coordonatele de fond. Or, societatea nouã este,
generic, din toate punctele de vedere, o societate „post”.

Pentru a desluºi sensurile schimbãrilor prezente, este
utilã analiza istoricã, fie ºi sumarã, a evoluþiei sistemelor
economico-tehnologice, de la afirmarea modului industrial
de producþie ºi pânã în zilele noastre.

Prima revoluþie ºtiinþifico-tehnicã, denumitã ºi
„revoluþie industrialã”, a cãrei esenþã a reprezentat-o
mecanizarea, a fost caracterizatã prin trecerea de la munca
manualã, artizanalã, la activitatea mecanizatã din fabricã.
Organizarea fluxurilor economice a avut ca pivot
concentrarea producþiei în marile centre urbane, ca bazã a
marii industrii. Concomitent, diviziunea muncii s-a
transformat din cooperare între lucrãtori în cooperare între
maºini, începând o nouã structurare a spaþiului social-eco-
nomic sub semnul raþionalizãrii3.

Raþionalizarea a constituit caracteristica distinctivã a
revoluþiei industriale. Sinteza principiului raþionalizãrii a
reprezentat-o concepþia tayloristã privind organizarea
producþiei. Taylorismul îºi propunea realizarea unui salt
vizând eficienþa, pe baza a douã mãsuri:

1) încetarea conflictelor de muncã între patroni ºi
muncitori, pentru a se crea cadrul necesar ordonãrii ºi
sistematizãrii fluxurilor de activitate din fabrici;

2) asigurarea unui control permanent al proceselor de
producþie, pentru a putea introduce cele mai performante
metode de organizare, planificare ºi coordonare. Metodele
tradiþionale au fost înlocuite cu metode noi de raþionalizare
a producþiei. Raþionalizarea presupune generalizarea de
norme ºi standarde de muncã ºi performanþã, care sã permitã
mãsurarea exactã a efortului depus de fiecare lucrãtor,
repartizat la un post de muncã în care putea garanta un
randament maxim. Principiile taylorismului, cu ajutorul
cãrora se încerca raþionalizarea activitãþii, au fost: studiul
operaþiunilor de muncã; selectarea riguroasã ºi instruirea
sistematicã a lucrãtorilor; angajament maxim al lucrãtorilor
prin sisteme de retribuire adecvate; control ierarhic strict
al activitãþii4.

Aplicarea riguroasã a principiului raþionalizãrii în
practica industrialã a demonstrat faptul cã taylorismul este
un model de organizare a muncii constând într-o adaptare
umanã maximã la maºinã. Patologiile sociale suscitate de
taylorism au atras atenþia asupra faptului cã raþionalitatea
tehnico-economicã trebuie subordonatã raþionalitãþii
socioumane, ºi nu impusã autoritar acesteia. Treptat, s-a
înþeles cã taylorismul nu este decât o fazã a unui experi-
ment social-economic în desfãºurare ºi nicidecum
încheierea cãutãrilor de ordin managerial, cum atât de
euforic susþineau apologeþii5. Industrializarea a fost
contextul în care a apãrut ºi s-a afirmat taylorismul, sistem
ce a debutat ca o aplicare a metodelor ºtiinþifice ºi a sfârºit
prin a provoca declanºarea ºi promovarea unor schimbãri
economice, tehnologice ºi sociale majore.

A doua revoluþie ºtiinþifico-tehnicã a avut ca esenþã
automatizarea producþiei. Noile tehnologii, rezultate ale
evoluþiilor ºtiinþifice, au asimilat soluþii integrate, reglând

întregi fluxuri tehnologice, impunând activitatea de
concepþie ºi programare ca element esenþial al muncii ºi al
procesului de creare a valorii economice. Dihotomia
„productiv-neproductiv” s-a relativizat, chiar pânã la
ºtergerea diferenþelor, generând ºi afirmând statusuri ºi
roluri noi în spaþiul social-economic. Munca de concepþie
ºi de proiectare tehnologicã ºi socialã a devenit veriga
principalã a lanþului tot mai complex al acþiunii economice
eficiente. Computerul ºi tehnologiile informatice s-au
transformat în veritabile simboluri ale „celei de a doua
revoluþii industriale”. Acestea au devenit catalizatoare ale
altor „noi tehnologii” – microbiologia, energetica,
materialele, comunicaþiile etc. Asimilarea intensã, într-o
perioadã istoricã relativ scurtã, a realizãrilor ºtiinþifice a
generat suportul necesar pentru revoluþionarea
managementului, concretizatã în posibilitatea trecerii la
organizarea muncii pe module. Aceasta a generat forme
inedite de comportament: „industrializarea” inteligenþei
pune bazele unui nou tip de lucrãtor, „proletarul
cunoaºterii”, cum l-a numit Peter Drucker6. Expertul se
anunþã principalã sursã a valorii economice ºi, în acelaºi
timp, principal tip de lucrãtor.

În sfârºit, statuarea cunoaºterii ºi informaþiei ca resurse
ale dezvoltãrii ne familiarizeazã cu fenomenele care se
situeazã la originile NOII ECONOMII. Acestea relevã faptul
cã universalizarea valorilor ºtiinþei ºi tehnicii nu cunoaºte
alternativã la scara evoluþiei societãþii umane. Denumitã
nuanþat ºi variat, dupã cum am menþionat, noua realitate
economicã ºi socialã are ca specific mai multe trãsãturi:
tehnologiile axate pe microelectronicã ºi informaticã,
tehnologiile biologice, ingineria geneticã, revoluþia verde,
tehnica nuclearã, navigaþia spaþialã etc. Transformarea
managementului în funcþie socialã-cheie, responsabilã pentru
atingerea unor rezultate cât mai ridicate, se datoreazã, de
asemenea, faptului cã informaþia ºi cunoaºterea au devenit
indispensabile progresului economic.

Care ar fi principalele trãsãturi ale noii societãþi:
1) prevalenþa cunoaºterii teoretice ca urmare a

informatizãrii cvasigeneralizate a spaþiului social;
2) sub raport instituþional, organizaþiile specializate în

cercetarea ºi formarea capitalului uman vor asigura
legitimitatea la nivel de experþi pentru toate instanþele
decizionale;

3) baza economicã a întregii producþii o va constitui
producþia de cunoaºtere specializatã;

4) resursele umane vor domina, practic, nelimitat, pentru
o dezvoltare pragmaticã a centrelor de stimulare ºi motivare
a inteligenþei individuale ºi colective;

5) politicul îºi va pãstra vocaþia ºi prerogativele pe care
le are în conceperea ºi proiectarea acþiunii economice ºi
sociale, dar se va focaliza, cu precãdere, asupra strategiei
cercetãrii ºi formãrii capitalului uman;

6) echilibrul dinamic al noii societãþi se va asigura prin
menþinerea simetriei structurale între sistemul privat ºi cel
public;

7) stratificarea socialã va avea ca sursã naturalã tipurile
de componente profesionale, generate de diversificarea
nivelurilor de calificare ºi de standardele fiecãrei calificãri
în parte;
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8) creºterea exponenþialã a diversificãrii spaþiului so-
cial va aduce în prim-plan problema coeziunii sociale a
spaþiului social global;

9) rezistenþa la birocraþie ºi incapacitatea acesteia de a
asigura un nivel corespunzãtor al eficienþei va orienta
miºcarea istoricã spre ad-hocratism ºi spre cultura adversã;

10) cultura organizaþionalã, specificã industrialismului,
bazatã pe coduri ºi instituþionalizãri ale muncii ºi datoriei,
va ceda treptat în faþa atitudinilor ºi comportamentelor
marcate de hedonism materialist. În noul context existenþial,
va predomina „viaþa interrelaþionalã”, nevoia de
comunicare, necesitatea de planificare a cunoaºterii ºi de
transformare a realitãþii sociale într-o reþea de conºtiinþã7.

Economia bazatã pe cunoaºtere, specificã societãþii
postcapitaliste, este definitã prin urmãtoarele trãsãturi8:

1. Supremaþia valorilor necorporale. Valoarea unei
firme din economia industrialã este datã, în primul rând,
de elementele materiale, corporale din patrimoniu. În
schimb, competitivitatea ºi, implicit, valoarea unei firme
din economia cunoaºterii este determinatã de capacitatea
de a dobândi, disemina ºi valorifica cunoaºterea ºi
informaþiile.

2. Demasificarea pieþelor. Produsele ºi serviciile devin
tot mai adaptate nevoilor specifice ale unor niºe sau chiar
„particule” ale pieþei. Demasificarea pieþelor atrage de-
masificarea marketingului, proces care deplaseazã
economia dinspre omogenitate ºi nediferenþiere cãtre
eterogenitate extremã.

3. Modificarea naturii muncii. Noninterºanjabilitatea
muncii ºi nevoia crescândã de expertize specializate
complexe se generalizeazã. Munca de rutinã, repetitivã ºi
programabilã cedeazã teren în faþa muncii creative,
nonrepetitive, abordând sarcini inedite.

4. Inovaþia este cheia succesului. Supravieþuirea
firmelor nu mai este posibilã fãrã asigurarea unor fluxuri
constante de inovaþii care sã vizeze toate aspectele
funcþionãrii lor. Or, inovaþia continuã, asimilarea
permanentã a noului, înseamnã schimbãri. Orientarea spre
schimbare devine o lege.

 5. Revenirea la „scara redusã”. Diferenþierea
produselor implicã diferenþierea proceselor, iar aceasta
exclude economiile de scarã atât de râvnite în producþia
industrialã. „Scara redusã” furnizeazã, în schimb, o valoare
economicã ridicatã. Mare nu înseamnã neapãrat ºi bun, iar
mic nu mai este sinonim cu slab ºi necompetitiv.

6. „Dereglementarea” organizãrii. Orientarea spre
schimbare ºi inovaþie nu mai face posibilã menþinerea unor
angrenaje organizatorice fixe pe durate mari de timp.
Descentralizarea decizionalã, destandardizarea procedurilor
de muncã, deformalizarea relaþiilor organizaþionale, creºterea
ponderii comunicãrii informale vor constitui cadrul
organizatoric în mãsurã sã asigure creativitatea, reactivitatea
ºi flexibilitatea organizaþiilor de afaceri.

7. Integrarea sistemelor economice. Interdependenþa
crescândã a elementelor ce alcãtuiesc sistemele economice
duce la o mai pronunþatã integrare a acestora. Coordonarea
eficace a sistemelor de afaceri integrate pretinde, în schimb,
volume tot mai mari de informaþii ºi o redutabilã capaci-
tate de procesare a informaþiilor.

8. Informatizarea infrastructurii de afaceri. Sistemele
informatice reprezintã baza unor vaste ºi ramificate reþete
parteneriale, multe dintre ele extinse la scarã globalã.

9. Accelerarea ritmului tranzacþiilor ºi operaþiunilor
economice. Economia vitezelor mari înlocuieºte economia
scãrii mari. Timpul se transformã într-o variabilã criticã,
fiecare interval temporal valorând mai mult decât cel ante-
rior. Concurenþa dintre firme se bazeazã pe timp, mai
exact pe rapiditatea reacþiilor, iar abordãrile lente, secvenþiale,
pas cu pas, sunt înlocuite de „abordãri simultane”.

Aceste caracteristici ale noii economii suscitã schimbãri
profunde în „fiziologia”, dar mai ales în „psihologia”
firmelor, care nu numai cã trebuie sã îºi reinventeze
structurile, ci sã garanteze o altã calitate, superioarã, a
funcþiilor.

Reputatul gânditor francez Edgar Morin remarcã
amploarea, în lumea modernã, a unor deloc de neglijat
elemente de entropie normativã precum: neoanarhismul,
neoruralismul, neonaturalismul etc.9 Ca efect major al
acestor manifestãri, statul-naþiune (în egalã mãsurã ca
realitate socialã, realitate economicã ºi realitate simbolicã)
se gãseºte la confluenþa a douã tendinþe absolut divergente:
pe de o parte, aspiraþiile infranaþionale (regionalismele,
particularismele culturale, etnice ºi politico-economice), iar
pe de altã parte, tendinþele integraþioniste, supranaþionale,
mergând chiar pânã la federalizare. În acest din urmã sens,
þãrile dezvoltate economic au deplasat deja accentul cãtre
cooperarea transfrontalierã, focalizându-ºi eforturile spre
reducerea tensiunilor naþionaliste. Însã, de data aceasta,
tensiunile naþionaliste nu mai vizeazã componenta etnicã,
ci mai curând pe cea economicã. În contextul mondializãrii
tot mai accelerate a societãþii informaþionale (post-
industriale), la care participã în egalã mãsurã actori
guvernamentali ºi nonguvernamentali, atât la nivel naþional,
cât ºi supranaþional, continental, generând mutaþii în
structurile sistemelor economico-sociale, problema pãstrãrii
unitãþii în diversitate relevã actualitatea reaºezãrii din
temelie a structurilor vieþii economice ºi sociale. Aceastã
restructurare profundã trebuie, însã, înþeleasã corect.
Gândind viitorul în exclusivitate în termeni ºtiinþifici,
tehnologici ºi ai eficienþei economice, existã riscul unor
sancþiuni severe pentru ignorarea variabilei om din ecuaþie.
„Revoluþia managerialã”, ca vector conducãtor al societãþii
postindustriale, ºi-a propus sã ofere corecþii prin deplasarea
accentului de la eficienþa tehnico-economicã la eficienþa
umanã globalã, prin „sisteme de organizare raþionalã”,
protejate normativ ºi axiologic în mod corespunzãtor10.

Globalizarea economicã, trãsãturã ºi, în acelaºi timp,
vehicul al noii societãþi, are multiple implicaþii. De exemplu,
în perioada modernã, a economiilor industriale, strategia
ºi, în general, managementul strategic fãceau parte numai
din arsenalul marilor corporaþii. Adesea, strategiile aveau
ºi o pronunþatã componentã internaþionalã, în timp ce IMM-
urile erau sortite unei existenþe locale. Între timp, lucrurile
s-au schimbat. Foarte multe IMM-uri nu mai sunt „locale”,
ci devin actori activi ai afacerilor regionale ºi globale. Chiar
dacã pieþele lor au rãmas locale, natura concurenþei s-a
schimbat enorm. Concurenþa a devenit internaþionalã.
Deschiderea frontierelor a eliberat circulaþia produselor,
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tehnologiilor, finanþelor, resurselor umane ºi
informaþionale. Deschiderea economiilor naþionale a
provocat un efect major, imposibil de neglijat: „diluarea” a
ceea ce, în mod tradiþional, ne-am obiºnuit sã numim
„macroeconomie”. În acest fel, localul ºi microeconomicul
sunt conectaþi ºi integraþi direct în economiile regionale ºi
globalã. Tot mai mult, chiar ºi afacerile mãrunte se cer a fi
conduse ca ºi cum ar fi afaceri multinaþionale. În acest con-
text, unii experþi vorbesc tot mai des despre aºa-numita
„erodare a suveranitãþii economice” a statelor naþionale.
Pârghiile keynesiene ºi neoclasice de management macro-
economic ºi-au dovedit eficacitatea într-o lume în care
economiile aveau frontiere protejate, astfel încât puteau fi,
cel puþin parþial, neutralizate efectele provenite „din-afarã”,
iar „interiorul” era supus unor stimuli, natura ºi intensitatea
acestora asigurând performanþele macroeconomice dorite.

În prezent, lucrurile s-au modificat însã. Capitalul,
eliberat de „cãtuºele naþionalitãþii”, fuge peste frontiere, în
locuri mai „ospitaliere”, unde îi poate fi asigurat un
randament financiar superior, în cazul în care condiþiile „de-
acasã” nu îi mai convin. Totodatã, aderarea statelor
naþionale la structuri supranaþionale presupune, de regulã,
cedarea unor competenþe ºi prerogative de politicã
economicã în favoarea suprastructurilor. La acestea se mai
adaugã ºi faptul cã delocalizarea producþiilor ºi constituirea
unor reþele de afaceri la scarã globalã fac extrem de dificilã,
uneori chiar imposibilã, contabilizarea ºi reglementarea
fiscalã a unor fluxuri economice importante11.

Forþele impersonale ale pieþelor mondiale, integrate
de-a lungul perioadei postbelice mai curând de firmele
private din domeniul finanþelor, industriei ºi comerþului
decât de cãtre deciziile comune ale guvernelor, sunt în
prezent mai puternice decât statele despre care se
presupune cã ar deþine autoritatea politicã fundamentalã
asupra societãþii ºi economiei. Acolo unde statele erau
cândva stãpâne ale pieþelor, acum pieþele sunt cele care,
în multe probleme esenþiale, sunt „stãpânele” guvernelor,
iar declinul autoritãþii statelor este reflectat de o difuziune
crescândã a puterii spre alte instituþii, asociaþii ºi
organizaþii, inclusiv spre structurile regionale, ca ºi de o
asimetrie crescândã între statele mai mari, cu o solidã
putere structuralã, ºi statele mai slabe, lipsite de o
asemenea putere. Cauza fundamentalã a rãsturnãrii
echilibrului de putere dintre stat ºi piaþã este ritmul
accelerat al schimbãrilor tehnologice12. Competiþia pentru
segmente din pieþele mondiale a înlocuit competiþia pentru
teritoriu, graþie mizei modificate datoritã noilor tehnologii.
În noul joc economic, ceea ce conteazã cel mai mult este
adãugarea puterii de tranzacþie conferitã de o arie
economicã mai vastã. Mai mult, cãutarea alianþelor cu alte
state sau organizaþii interguvernamentale trece într-un plan
subsidiar, cãutarea aliaþilor printre corporaþiile
transnaþionale devenind esenþialã. Explicaþia pare simplã:
puterea financiarã a marilor corporaþii le permite acestora
inovaþii tehnologice importante, ca bazã pentru posibilele
avantaje economice, dar cel mai râvnit avantaj nu mai
este scãderea costurilor, ci deþinerea controlului.
Se creeazã, în acest fel, centre alternative de putere:
guvernele naþionale nu mai au monopolul „putere”,

corporaþiile transnaþionale încã nu-l au, iar golurile rãmase
reprezintã terenul de disputã pentru un mix caleidoscopic
de rivali: firme, organizaþii criminale internaþionale,
organisme non-guvernamentale etc. Puterea în societatea
postmodernã este foarte disputatã, existând mai mulþi
actori influenþi, guvernamentali ºi nonguvernamentali
deopotrivã, iar structurile puterii au un pronunþat caracter
poliarhic13.

Provocãri manageriale ale societãþii informaþionale

Conceptul de societate informaþionalã a fost definit ca
o societate care a devenit dependentã de reþelele complexe
de informaþii ºi comunicare ºi care alocã cea mai mare parte
din resurse activitãþilor din zona informaþiei ºi
comunicãrii14. Principalele tendinþe identificate în aceastã
societate pot fi sintetizate astfel15:

1) intereseazã oferta de informaþie – numãrul
persoanelor care pot transmite informaþii la distanþe mari,
cu un preþ scãzut, creºte exponenþial;

2) sporeºte, însã, într-un ritm considerabil mai lent,
consumul de informaþie (cantitatea receptatã sau cãreia i se
acordã atenþie);

3) rãmâne la un nivel aproape constant utilizarea
informaþiei, iar oferta supradimensionatã faþã de cerere este
o sursã de dezorientare a utilizatorilor.

Pe de altã parte, fenomenul de globalizare economicã
se repercuteazã în plan cultural, având ca rezultat
intensificarea exporturilor nu numai de produse, servicii ºi
mãrci, ci ºi de modele de comportament social ºi mentalitãþi.
În faþa acestui curent, provenit din anumite spaþii cultural-
economice mai avansate, se produce frecvent o
recrudescenþã a manifestãrilor din sfera identitãþilor etnice,
pe fundalul preluãrii anumitor elemente culturale
„imigrante”.

Consecinþele acestei veritabile revoluþii în comunicare,
produsã în ultimele decenii, nu sunt încã foarte clare. Este
evident, însã, cã existã atât efecte pozitive, cât ºi efecte
negative. Unii analiºti anticipeazã apariþia unei comunitãþi
globale echitabile, în timp ce alþii întrevãd o lume
uniformizatã, controlatã de câteva centre de putere, culturi
sau concerne transnaþionale.

Este evident cã ºi pe plan organizaþional efectele vor fi
considerabile. La nivel macroeconomic, se asistã deja la o
extindere a organizaþiilor multinaþionale ºi, în spaþiile mai
puþin competitive economic, inclusiv România, la creºterea
numãrului de fuziuni sau de preluãri de companii autohtone,
mai slabe financiar, tehnologic ºi imagologic, de cãtre
corporaþii strãine mai puternice.

Vor avea loc schimbãri profunde ºi la nivel
microeconomic, în special în structurile ºi în algoritmurile
organizaþionale. În firme, creºte importanþa birourilor în
comparaþie cu departamentele productive, întrucât
tratamentul informaþiei ocupã un loc tot mai important în
procesul de creare a valorii economice. Rãspândirea
tehnicilor moderne de procesare a informaþiei a determinat
o triplã schimbare în munca de birou16: 1) una tehnicã,
incontestabilã în capacitatea de tratare a informaþiei, a
interconexiunii datelor, imaginilor ºi simbolurilor; 2) o alta
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economicã: scãderea costului acestor utilitãþi, care a
determinat dotarea tuturor organizaþiilor ºi, corelativ,
creºterea valorii muncii intelectuale; 3) una socialã, întrucât
circa jumãtate din populaþia activã a unei þãri dezvoltate
desfãºoarã activitãþi de naturã informaþionalã.

Aceste schimbãri se concretizeazã în apariþia unor
dezechilibre multiple17:

- raportul activitate de concepþie/activitate de realizare
se modificã în favoarea primei activitãþi: munca cotidianã
încorporeazã tot mai mult procese cognitive ºi mentale, iar
anumite sarcini cu un caracter repetitiv nu mai sunt
îndeplinite de oameni, ci de maºini;

- raportul decizie/execuþie se modificã în sensul cã:
1) se restrâng ocaziile de a decide prin suprimarea activitãþii
de selectare manualã a informaþiilor ºi de intervenþie în
transmiterea informaþiilor; 2) creºte capacitatea de
autocontrol a fiecãrui angajat asupra propriei activitãþi prin
accesul rapid la informaþiile necesare, sporind, totodatã,
capacitatea de autoevaluare ºi ajustare pe parcurs a
deciziilor ºi acþiunilor; 3) se accentueazã interdependenþa
nivelurilor ºi rolurilor decizionale, ceea ce înseamnã cã
decizia „se banalizeazã”;

- discrepanþa între ierarhie ºi raporturile funcþionale
orizontale se reduce: prin multiplicarea mijloacelor de
transmitere ºi procesare a informaþiilor se realizeazã
transversalitatea relaþiilor de muncã, iar o reþea tehnicã de
raporturi informaþionale „faþã în faþã” înlocuieºte vechile
circuite ierarhice;

- educaþia resurselor umane nu se mai limiteazã la o
secvenþã iniþialã înainte de angajare, dobândind un predomi-
nant caracter continuu, chiar organizaþia în sine
transformându-se „în organizaþie care învaþã”.

Experþii prevãd cã organizaþiile de afaceri cu poziþie de
lider se vor baza pe tehnologie avansatã, vor fi orientate
spre servirea clienþilor ºi, cel mai important lucru, pe
educarea adulþilor18. Incontestabil, cea mai importantã
trãsãturã a firmelor excelente va fi existenþa unei culturi a
învãþãrii continue. Rezultatele activitãþii unor organizaþii
de acest fel vor fi produsele ºi serviciile „bogate” în
cunoaºtere ºi informaþii, distribuite pe piaþã într-un con-
text în care concurenþa este mai intensã ca niciodatã. Pentru
a ajunge la o „organizaþie care învaþã” este nevoie ca
managerii sã-ºi orienteze atenþia cãtre concepte cum ar fi
„competenþele de bazã” ºi „concurenþa pe bazã de
capacitãþi”. Aceastã mutaþie implicã nevoia reevaluãrii
rolului capitalului uman. Totuºi, sistemele de contabilitate
încã nu au fãcut paºii necesari pentru a trece de la mãsurarea
eficienþei utilizãrii capitalului financiar la mãsurarea
procesului de formare ºi valorificare a capitalului uman.
Indicatorii de eficienþã, focalizându-se asupra evidenþierii
performanþelor pe termen scurt, nu expliciteazã modul de
„construire” a unor capacitãþi pe termen lung.

Fãrã îndoialã, dimensiuni ca tehnologia, strategia,
alianþele ºi inovaþia constituie componente esenþiale ale
viabilitãþii firmelor, care vor influenþa ºi în viitor avantajul
competitiv. Cu toate acestea, fiecare dintre aceste zone
esenþiale va fi tot mai dependentã ºi tot mai mult determinatã
de capacitãþile umane ale organizaþiei. De aceea, credem
cã viitorul avantaj economico-strategic va reveni firmelor

care vor reuºi cel mai eficient sã atragã, sã dezvolte ºi sã
menþinã un portofoliu uman, constituit din cele mai bune
capacitãþi umane existente pe piaþã. Nu capitalul financiar
ºi, cu atât mai mult, nu capitalul fizic vor reprezenta
„osatura” organizaþiilor de afaceri, ci capitalul uman
(intelectual) al acestora. Îmbunãtãþirea sistematicã a
practicilor de atragere, de dezvoltare ºi de menþinere a
capitalului uman se va situa, indiscutabil, în centrul
strategiilor de afaceri.

Pentru atragerea celor mai buni oameni, organizaþiile
vor trebui sã înþeleagã ºi sã se obiºnuiascã cu diversitatea.
Pentru dezvoltarea celor mai buni lucrãtori, organizaþiile
de afaceri vor trebui sã dispunã de o funcþie strategicã a
resurselor umane. În context, considerãm cã departamentele
performante de resurse umane vor avea douã funcþii
distincte: administrarea resurselor umane (incluzând
salariile, relaþiile de muncã, problemele juridice privind
munca etc.) ºi strategia privind resursele umane (incluzând
sistemele ºi abordãrile strategice privind atragerea,
dezvoltarea ºi menþinerea capitalului uman). Managementul
resurselor umane, dintr-o funcþie subordonatã, cum este în
prezent, va deveni o funcþie strategicã a firmei, cel puþin la
fel de importantã ca finanþele sau marketingul, de exemplu.
În cele din urmã, pentru menþinerea celor mai buni,
organizaþiile de afaceri trebuie sã fie percepute drept
credibile. Deoarece credibilitatea este un fenomen perceput,
firmele trebuie sã-ºi analizeze periodic baza de competenþe
umane în vederea stabilirii cursului necesar de acþiune
pentru pãstrarea ºi construirea unei imagini credibile.
Capitalul uman este dezvoltat prin credibilitate
organizaþionalã. Demonstrarea unui stil managerial etic,
responsabil, prin aderarea ºi promovarea unor valori-cheie,
orientarea spre îmbunãtãþirea continuã a produselor,
proceselor ºi practicilor ºi manifestarea permanentã a grijii
pentru oameni vor fi însemnele firmelor performante din
societatea postindustrialã.

Responsabilizarea ca bazã a profesionalismului,
reactivitatea ºi creativitatea umanã constituie valorile-cheie
ale lumii economice care se naºte ºi prinde contur sub ochii
noºtri. Politicile ºi strategiile organizaþiilor de afaceri vor
trebui sã reflecte aceste valori. Rãspunsurile la urmãtoarele
interogaþii vor sta la baza strategiilor de afaceri promovate
de firme în societatea postindustrialã18:

1) în ce mãsurã sistemele de evaluare a performanþelor
ºi de recompensare sprijinã valorile-cheie menþionate?

2) în ce mãsurã stilurile ºi practicile manageriale
practicate promoveazã responsabilizarea angajaþiilor?

3) cât de compatibile sunt sistemele tehnice ºi potenþialul
tehnologic cu modelele de organizare?

În profunzimile economiei cunoaºterii

În economia bazatã pe cunoaºtere ºi informaþii,
producþia se realizeazã în locul în care se materializeazã
influenþele comunicãrii19. Acest fenomen determinã
redefinirea logicii de producþie, bazatã pânã în prezent pe
criterii cum ar fi standardizarea proceselor, control ierarhic
strict, diviziunea muncii, reducerea costurilor de producþie,
creºterea productivitãþii muncii etc. În noua economie,
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desfãºurarea activitãþilor pe baza acestei logici duce
inevitabil la epuizarea rapidã a rezervelor de eficienþã,
rezultate din economiile de scarã ºi din intensificarea directã
a muncii. Noua logicã a Noii Economii se bazeazã, în
schimb, pe soluþii cum ar fi „economiile de flexibilitate”,
obþinute prin raportarea costurilor fixe la un numãr mai
mare de tipuri de produse sau activitãþi ºi intensificarea
indirectã a muncii, bazatã pe modele flexibile de organizare
ºi coordonare a lucrãtorilor. În condiþiile în care cunoaºterea
ºi informaþia au devenit factorii de producþie centrali,
raþionalizarea proceselor prin standardizare ºi acumularea
de capital nu mai pot constitui singura sursã de creºtere a
eficienþei economice. Extinderea polivalenþei angajaþilor,
ameliorarea calitãþii, creºterea efortului de cercetare-
dezvoltare, procesarea informaþiei substituie treptat
reducerea costurilor de producþie ºi creºterea productivitãþii
muncii „directe”, ca principale obiective ale gestiunii
firmei20. Toate aceste trãsãturi constituie tot atâtea elemente
explicative pentru extinderea practicilor de comunicare din
moment ce definesc un model de organizare a muncii ºi
producþiei ale cãrui principii cer mai multe schimburi de
informaþii, mai multã cooperare, o punere în comun a
cunoºtinþelor de o mai mare amploare. Acestea presupun
ºi mobilizarea tuturor mijloacelor de comunicare, stocare
ºi diseminare a cunoaºterii, ce permit creºterea
performanþelor în firme.

Noile condiþii organizatorice ºi tehnologice din cadrul
firmelor se articuleazã pe baza unui anumit numãr de
inflexiuni ale raþionalitãþii managementului modern.

Managementul postindustrial se naºte prin încorporarea
în managementul industrial a unor factori noi. De exemplu,
el trebuie sã integreze costurile lipsei unor competenþe
umane de bazã sau costurile noncalitãþii sau handicapul
unei oferte nediferenþiate etc.21 Obiectivele scãderii cu orice
preþ a costurilor de producþie ºi obþinerii economiilor de
scarã nu mai pot capta întreaga atenþie a managerilor, chiar
dacã se impun cu aceeaºi forþã. Evoluþia producþiei valorii
economice, prin deplasarea accentului dinspre structurile
materiale cãtre cele imateriale, necesitã noi instrumente
operaþionale de gestiune de naturã sã satisfacã pilotajul unei
firme bazate esenþialmente pe competenþe umane avansate,
ºi nu pe un capital fizic impunãtor.

Problemele economice ale societãþii informaþionale
trebuie înþelese foarte bine, întrucât, în pofida aparenþelor,
interogaþia de bazã a managementului – „Cum poate sã
creascã gradul de valorificare a resurselor economice?” –
rãmâne neschimbatã. S-a modificat doar natura resurselor
economice principale: acestea nu mai sunt reprezentate de
capitalul fizic ºi financiar, ci, tot mai mult ºi mai intens, de
capitalul intelectual al organizaþiilor de afaceri. Întrebarea-
cheie trebuie reformulatã în felul urmãtor: „Cum poate fi
îmbunãtãþitã valorificarea cunoaºterii ºi informaþiei?”. Nu
este o simplã substituire de termeni, ci o amplã revizuire a
modului de a gândi ºi de a decide al managerilor, cãci, ca
resurse economice, cunoaºterea ºi informaþia se comportã
absolut diferit faþã de activele corporale ale firmei. În
„Societatea postcapitalistã”, Peter Drucker afirmã cã la
baza creºterii productivitãþii cunoaºterii trebuie pusã
concentrarea acesteia în produse, servicii, metode,

tehnologii, modele ºi practici de organizare22. Cu alte
cuvinte, cu cât aceste elemente sunt mai „sciento-inten-
sive”, cu cât încorporeazã mai multã muncã înalt calificatã
ºi creativitate umanã, cu cât au un caracter mai inovativ
etc., cu atât ele vor furniza o valoare economicã adãugatã
mai mare, adicã vor asigura, în consecinþã, o productivitate
superioarã. Informaþia, cunoaºterea ºi creativitatea umanã
nu pot fi administrate pe baza tradiþionalelor „metode de
optimizare” a deciziilor de gestiune economicã, la care se
preteazã atât de bine administrarea stocurilor, utilajelor sau
a finanþelor etc. Creativitatea nu apare printr-un ordin
ierarhic, cunoaºterea nu poate fi dezvoltatã ºi desemnatã
prin dispoziþii scrise „pe unitate”, învãþarea organizaþionalã
nu poate fi încadratã în proceduri administrative interne.
Niciuna dintre acestea nu poate fi „luatã ºi mutatã” dintr-un
departament în altul. Comunicarea organizaþionalã, prin
care aceºti factori se manifestã, la rândul ei, depinde de
factori „neîmblânziþi” ºi, adesea, „iraþionali”, cum ar fi
reciprocitatea, credibilitatea managementului, calitatea
atmosferei interne, loialitatea etc. În mod cert,
manangementul postindustrial va fi mai puþin de naturã
tehnocraticã ºi va pune, într-o mãsurã sporitã, accent pe
aspectele socioumane, relaþionale ºi comunicaþionale. Visul
lui Thomas Peters ºi Robert Waterman, autoritãþi de prim
rang în probleme de management modern ºi autori ai
conceptului de „excelenþã organizaþionalã”, conform cãruia
managerii devin „arhitecþi sociali” ºi „alchimiºti morali”,
se pare cã devine realitate în Noua Economie23.

Producþia de valoare economicã bazatã pe cunoaºtere ºi
informaþie privilegiazã criterii ca flexibilitatea, integrarea
reþelelor de operaþiuni, coordonarea ºi operaþionalitatea.
Punerea acestor criterii în miezul activitãþii manageriale va
determina, de asemenea, modificãri majore în sistemele de
bazã ale organizaþiilor: mentenanþa, gestiunea stocurilor,
organizarea fluxurilor materiale ºi de muncã, logistica,
distribuþia etc. Toate aceste componente nu vor mai fi
proiectate ca sisteme distincte, ci ca sisteme integrate, care
favorizeazã cooperarea interfuncþionalã. În societatea
informaþionalã ºi în economia ce-i este specificã (economia
bazatã pe cunoaºtere ºi informaþie), tipul ideal de organizaþie
de afaceri este firma cooperativã sau firma comunicaþionalã,
caracterizatã prin structurarea muncii în jurul unor celule,
parþial autonome, printr-o reunire a funcþiilor, printr-o
extindere a dialogului, printr-o implicare în proiecte de
„federalizare decizionalã” ºi o difuzare în tot spaþiul
organizaþional a informaþiei, cunoaºterii ºi experienþei, proces
denumit24, în literatura de specialitate, „învãþare
organizaþionalã”. În teoria generalã a sistemelor existã
aºa-numitul „principiu holomorfic”: partea este imaginea
fidelã, dar la scarã redusã, a întregului. În virtutea acþiunii
acestui principiu, organizaþiile microeconomice reprezintã
proiecþii mult diminuate ale caracteristicilor structurale ºi
funcþionale ale sistemului macroeconomic. Concluzia este
simplã: societatea comunicaþionalã nu poate fi alcãtuitã
decât din „entitãþi comunicaþionale”!

Trãsãtura esenþialã a „firmei comunicaþionale” este
flexibilitatea pronunþatã. Extinderea flexibilitãþii are la bazã
trei tipuri de suporturi: suportul structural, care se referã la
resursele disponibile; suportul organizaþional, care face
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trimitere la capacitatea de adaptare a acestor resurse la
obiective ºi opþiuni strategice în schimbare, suportul logis-
tic, decurgând din posibilitãþile curente de a gestiona
fluxurile de creare a valorii economice în cadrul firmei.
Într-un sistem flexibil, angajaþii nu mai rãspund decât de
constrângerile obiective ale fluxului productiv. Ei trebuie
sã satisfacã, în primul rând, solicitãrile circuitelor
informaþionale care asigurã funcþionarea sistemului
productiv. Ceea ce înseamnã cã trebuie sã îºi subordoneze
comportamentele de muncã unui sistem informaþional
eficace, capabil sã mobilizeze în jurul unor obiective
schimbãtoare sau noi provocãri.

Organizarea flexibilã, caracteristicã economiei
cunoaºterii, se dovedeºte, în mod necesar, „comunicantã”.
Aceasta solicitã interconectarea actorilor, în scopul
coordonãrii sarcinilor lor, þinând cont de variaþiile frecvente
ale ritmurilor activitãþii de producþie. O asemenea
organizare accentueazã caracterul strategic al informaþiei,
prin faptul cã informaþia condiþioneazã operaþionalitatea
muncii de rapiditatea difuzãrii sale. Se evidenþiazã, în
acelaºi timp, ºi motivul pentru care tehnologiile ºi sistemele
informatice joacã un rol proeminent în punerea în practicã
a modelelor flexibile de organizare.

Economia societãþii informaþionale adreseazã firmelor
douã provocãri importante: comunicarea ºi integrarea. Pe
de o parte, existã presiuni tot mai mari ca firmele sã fie
atente la pieþe ºi la evoluþiile tehnologice. Pe de altã parte,
existã o puternicã presiune pentru a reduce perioada de timp
dintre conceperea ºi lansarea pe piaþã a produselor. Ambele
constrângeri vor conduce la organizaþii de afaceri concepute
pentru a permite o cât mai liberã circulaþie a informaþiei.
Aceste organizaþii vor fi interconectate în interior ºi deschise
spre exterior, în special în ceea ce priveºte relaþiile
departamentelor de cercetare ºi de formare a resurselor
umane, parteneriatele cu furnizorii, prestatorii de servicii
logistice ºi cu clienþii. Compartimentarea orizontalã internã
se va realiza astfel încât sã favorizeze comunicarea
interfuncþionalã, iar compartimentarea verticalã va avea în
vedere reducerea numãrului de niveluri ierarhice.
Structurarea sistemelor informatice va fi conceputã în aºa
fel încât sã permitã cooperarea perfectã între toate
funcþiunile-cheie ale firmei (resurse umane, marketing,
cercetare-dezvoltare), mai ales graþie bazelor de date
comune.

În societatea viitorului, comunicarea (schimbul
informaþional) are prioritate în faþa informaþiei înseºi.
Mergând spre structurile de bazã ale noii economii, aceastã
prioritate are menirea sã precizeze motivele ºi implicaþiile
punerii în practicã a organizaþiilor comunicaþionale24: a face

organizaþia mai competitivã, mai reactivã, mai adaptabilã
ºi, în acest scop, a consolida toate sistemele de schimb
informaþional ºi de cooperare interfuncþionalã, a scurta
traseele decizionale, a face sã conveargã energiile în jurul
unor obiective comune, a înlocui munca organizatã (ºi
administratã) secvenþial cu o muncã simultanã ºi colectivã
etc. Cunoscând aceste motivaþii ºi efecte, ne convingem cã
organizaþia comunicaþionalã rãspunde unor criterii
economice riguroase de eficienþã.

Comunicarea infuzeazã toate „celulele” societãþii
postcapitaliste. De eficienþa ei depinde însãºi mãrimea
valorii economice obþinute. Dacã managementul a devenit
o funcþie strategicã a societãþii, asigurarea unei comunicãri
eficiente s-a transformat într-o funcþie strategicã a
managementului însuºi. Logica acestor evoluþii explicã, în
mare mãsurã, numeroasele fenomene care au loc la nivelul
componentelor primare ale economiei cunoaºterii – firmele.
Menþionãm câteva dintre acestea25:

� apariþia noilor categorii de actori în interiorul firmei,
cum ar fi directori de comunicare, ºefi departamente
RP, responsabili de calitate, dar ºi externi –
consultanþi, experþi etc.;

� profesionalizarea meseriilor comunicãrii de firmã;
� redefinirea funcþiilor firmei în jurul mizelor

comunicaþionale;
� dezvoltarea ºi generalizarea strategiilor de formare

în domeniul comunicãrii manageriale;
� influenþa exercitatã de competenþele comunica-

þionale asupra vieþii profesionale a angajaþilor;
� expunerea noilor „gramatici” ale relaþiilor

interpersonale din firme;
�  consolidarea formelor de control exercitate asupra

canalelor ºi circuitelor de comunicare
organizaþionalã;

� prevalenþa culturilor de firmã sau, mai exact, a unor
anumite discipline intelectuale;

� raþionalizarea tuturor proceselor de schimb simbolic
prin intermediul formalizãrii crescânde a sarcinilor,
a misiunilor, a rolurilor, a procedurilor de
comunicare;

� dezvoltarea sistemelor informatice care determinã
redefinirea modelelor de organizare a muncii etc.

Toate aceste fenomene demonstreazã cã, în economia
postcapitalistã, comunicarea nu este un simplu efect de
modã ºi, cu atât mai puþin, o ideologie. De fapt, este vorba
de o practicã orientatã spre asigurarea eficienþei economice,
o competenþã esenþialã, absolut indispensabilã pentru
succesul economic ºi, implicit, un mod de a fi, singurul
mod firesc în contextul economiei postcapitaliste.
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Dezvoltarea pieþei de capital autohtone – limitãri ºi performanþe
�

Gabriela Anghelache
Profesor universitar doctor
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Abstract. In this paper, there are described issues regarding the capital market evolution, focusing on
the last year’s results and the current year’s perspectives. The evolutions for the Bucharest Stock
Exchange, the RASDAQ Electronic Stock Exchange and the Sibiu Monetary-Financial and Commodities
Exchange are analyzed. There are also presented aspects regarding the mutual funds – FDI and the direct
foreign investments in the Romanian market.

Key words: capital market; stock exchange; RASDAQ; Electronic Stock Exchange; financial market;
mutual fund; foreign investments.

�

În contextul actual al dezvoltãrii economiei României,
piaþa de capital are un loc bine conturat prin rolul acesteia de
a asigura legãtura dintre emitenþii de valori mobiliare ºi
deþinãtorii de capitaluri temporar libere care urmãresc
fructificarea acestora în condiþii de transparenþã ºi informare.

Anul 200,5 care marcheazã 10 ani de la reînfiinþarea
Bursei de Valori Bucureºti, poate fi considerat cel mai pro-
lific prin prisma rezultatelor obþinute pe ansamblul pieþei
de capital. Din punct de vedere legislativ, este anul care
marcheazã ºi încheierea unui laborios proces de elaborare
a regulamentelor în aplicarea Legii nr. 297/2004 privind
piaþa de capital, lege care a transpus directivele Uniunii
Europene în domeniu. Se poate aprecia cã, prin
caracteristicile actuale, piaþa de capital a României rãspunde
pe deplin cerinþelor de integrare.

Rezultatele obþinute atât în ceea ce priveºte activitatea
bursierã, cât ºi cea referitoare la dezvoltarea fondurilor de
investiþii sunt prezentate în cele ce urmeazã.

1. Bursa de Valori Bucureºti (BVB)

În condiþiile schimbãrilor realizate pe parcursul anului
2005 în direcþia consolidãrii pieþei ºi pe fondul întãririi
încrederii investitorilor în piaþa de capital, indicii pieþei
bursiere au continuat tendinþele pozitive ºi pe parcursul anului
2005, înregistrând noi valori record, dupã cum urmeazã:

� indicele BET, care urmãreºte evoluþia celor mai
lichide 10 titluri listate la Cota Bursei, a fost calculat

la finalul anului 2005 pentru 6.586 puncte, cu
+50,9% (+40% în USD ºi +59,6% în EUR) peste
valoarea din ultima zi de tranzacþionare a anului
2004. Valoarea maximã a BET pe parcursul anului
2005 a fost de 6.829,57 puncte, atinsã în data de
9 decembrie;

� indicele BET-C, care descrie evoluþia de ansamblu
a pieþei bursiere, a înregistrat o creºtere anualã cu
+38,2% (+28,2% în USD ºi +46,2% în EUR). ªi în
cazul indicelui compozit BET-C maximul istoric a
coincis cu recordul anului 2005 ºi a fost atins în
data de 23 februarie (4.108,74 puncte);

� indicele BET-FI, care urmãreºte evoluþia cotaþiilor
acþiunilor emise de cele cinci societãþi de investiþii
financiare listate la Cota Bursei, a înregistrat o
creºtere spectaculoasã pe parcursul anului 2005,
valoarea de 47.588,76 puncte la care a închis
ultima ºedinþã de tranzacþionare a lunii decembrie
2005 situându-se cu +175,2% peste nivelul
înregistrat la finalul anului 2004 (+155,4% în USD
ºi +191,1% în EUR). Maximul indicelui BET-FI din
anul 2005 a fost atins tot în ultima ºedinþã de
tranzacþionare a anului, când acest indice a fost
calculat pentru 47.588,76 puncte.

Anul 2005 a marcat o creºtere semnificativã a
principalilor indicatori cantitativi ai pieþei bursiere, aºa
cum se poate observa ºi din datele cuprinse în tabelul
urmãtor:
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Principalii indicatori înregistraþi de BVB

cotate ºi necotate, cu o valoare totalã de 625 mii RON
(172,6 mii EUR), dar ºi douã oferte publice de vânzare, în
valoare totalã de 62,44 mil. RON (17,24 mil. EUR).

2. Bursa electronicã RASDAQ (BER)

În anul 2005, Bursa Electronicã Rasdaq (BER) a
înregistrat o evoluþie pozitivã a valorii tranzacþionate,
aceasta dublându-se comparativ cu anul 2004. Faþã de
sfârºitul anului precedent, deºi nivelul preþurilor acþiunilor,
reflectat prin indicele general al pieþei (RASDAQ-
Compozit), s-a aflat  într-o uºoarã scãdere (-2,56%),
capitalizarea pieþei a înregistrat o creºtere, exprimatã atât
în EURO (+8,5%), cât ºi în RON (+2,7%).

Valoarea tranzacþiilor din anul 2005 s-a ridicat la suma
de 1.076,2 mil. RON (296,92 mil. EUR), fiind în creºtere
cu +103,2% (+82,19% în EUR) faþã de anul anterior.
Aceastã evoluþie se datoreazã creºterii valorii tranzacþiilor
comune (+67% în RON) ºi a celor speciale (+1.120%), în
condiþiile scãderii valorii ofertelor publice de cumpãrare/
preluare (-65% în RON).

Principalii indicatori înregistraþi de BER în anul 2005,
precum ºi în prima lunã a anului 2006, sunt prezentaþi în
tabelul urmãtor:

Capitalizarea BVB a atins, în 2005, valoarea de
56.065,59 mil. RON (15.311,35 mil. EUR), reprezentând
26,5% din PIB-ul previzionat pentru anul 2004.
Capitalizarea bursierã totalã (atât pentru BVB cât ºi pentru
BER) pentru anul 2005 reprezintã peste 30% din PIB. În
luna ianuarie 2006, capitalizarea bursierã BVB a atins
valoarea de 69.542,35 mil. RON (19.236,63 mil. EUR),
reprezentând 33,3% din PIB-ul previzionat pentru anul
2004. Capitalizarea bursierã totalã (BVB ºi BER), aferentã
lunii ianuarie 2006, a atins aproximativ 37% din PIB-ul
previzionat pentru anul 2004, înregistrând o creºtere de 7%
faþã de valoarea atinsã la sfârºitul lunii decembrie 2005.

În perioada analizatã au fost încheiate 1.159.079
tranzacþii de acþiuni cu o valoare totalã de 7,80 mld. RON
(2,16 mld. EUR) ºi 394 tranzacþii de obligaþiuni cu o valoare
totalã de 127,38 mil. RON (35,17 mil. EUR).

În premierã pentru piaþa de capital din România, în anul
2005 investitorii au avut posibilitatea sã tranzacþioneze la
BVB ºi douã serii de drepturi de preferinþã: Impact SA
Bucureºti ºi Petrom SA. Cu cele douã serii de drepturi de
preferinþã prezente la BVB au fost realizate în acest an
2.588 tranzacþii, prin care au fost transferate 231,5 mil. de
drepturi de preferinþã, în valoare totalã de 2,84 mil. RON
(0,78 mil. EUR).

În anul 2005, s-au derulat douã oferte publice de
cumpãrare pentru acþiuni aparþinând societãþilor comerciale

Anul 
Indicatori  2000 2001 2002 2003 2004 2005 Ianuarie 2006 

��
��

���
��

	

 �����������	
���
�	����

�����������
�	
��
�������
�
nelistate, oblig.)  
mil. EUR 
(mil. RON) 

 
 
 

93,24 
(185,25) 

 
 
 

148,55 
(381,32) 

 
 
 

222,67 
(709,76) 

 
 
 

273,20 
(1.023,40) 

 
 
 

667,81 
(2.704,98) 

 
 
 

2.193,80 
(7.959,78) 

 
 

     349,34 
  (1.273,57) 

���������
����
 114 65 65 62 60 64 64 
���
���

��������
��� 
mil. EUR 
(mil. RON) 

 
450,51 

(1.101,89) 

 
1.361,08 

(3.857,32) 

 
2.646,44 

(9.158.02) 

 
2.991,02 

(12.186,55) 

 
8.818,82 

(34.147,36) 

 
15.311,35 

(56.065,59) 

 
  19.236.63 
 (69.542,35) 

�����������	
���
�	��� 
mil. EUR 
(mil. RON) 

 
92,96 

(183,73) 

 
147,40 

(378,19) 

 
214,21 

(683,59) 

 
253,30 

(950,94) 

 
592,81 

(2.400,12) 

 
2.132,71 

(7.738,28) 

 
346,90 

(1.264,69) 
������
��
�
���

� 
(Turnover velocity) 14,26% 14,06% 8,19% 7,49% 11,54% 16,68% 19,46% 

�����
����(PER) 3,98 4,92 9,12 13,10 35,18 24,05 28,77 
������
������������
	��
	���� 
(P/Nominal value) 

0,41 0,45 0,84 1,01 2,29 3,28 4,07 

�
��

�

�


	��
���

��
�


�  

Randamentul dividendului 
(DIVY) 7,48% 6,70% 4,97% 2,00% 1,45% 0,94% 0,76 

 Sursa: Bursa de Valori Bucureºti, ianuarie 2006.
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Principalii indicatori înregistraþi de BER

* Indicator calculat pe baza profiturilor nete aferente anului 2004 pentru companiile tranzacþionate în 2005.
Sursa: Bursa Electronicã Rasdaq, ianuarie 2006.

Anul 

Indicatori 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Ianuarie 
2006 

�����������	
���
�	����
������� 
mil. EUR 
(mil. RON) 

 
 

155,30 
(306,61) 

 
 

105,47 
(271,84) 

 
 

132,57 
(421,44) 

 
 

109,67 
(411,04) 

 
 

146,12 
(590,71) 

 
 

296,92 
(1.076,22) 

 
 

12,42 
(45,22) 

���������
����
 5.382 5.084 4.823 4.442 3.998 3.683 3.673 
���
���

��������
��� 
mil. EUR 
(mil. RON) 

 
872,73 

(2.078,30) 

 
1.188,53 

(3.368,28) 

 
1.764,90 

(6.107,42) 

 
1.943,72 

(7.919,51) 

 
2.064,32 

(7.993,25) 

 
2.241,33 

(8.207,06 

 
2.316,89 

(8.375,78) 
����������

����	
���
�	�te 
(TR) 16,02% 9,92% 9,18% 5,8% 8,24% 13,56% 0,55% 

�����
����(PER) 1,52 2,95 3,03 4,17 6,58 2,50* 2,47* 
������
������������	��
	����
(P/BV) 0,34 0,37 0,49 0,58 0,93 0,95 0,96 

 

tranzacþionãrii, societãþi de servicii de investiþii financiare,
instituþii de credit ºi traderi în baza autorizãrii CNVM La
sfârºitul anului 2005 piaþa administratã de S.C. BMFM SA
Sibiu cuprindea un numãr de 38 SSIF, dintre care 29 erau
active în piaþã.

În luna februarie 2005, Bursa Monetar Financiarã ºi de
Mãrfuri Sibiu a lansat pentru tranzacþionare 5 noi contracte
futures ºi 5 contracte options având ca activ suport acþiunile
societãþilor Impact Bucureºti (simbol DEIMP), Rompetrol
Rafinare Constanþa (simbol DERRC), Banca Comercialã
Carpatica Sibiu (simbol DEBCC), Compa Sibiu (DECMP)
ºi Amonil Slobozia (DEAMO).

În anul 2005 pe piaþa instrumentelor financiare derivate
administratã de SC BMFM SA Sibiu au fost tranzacþionate
707.738 contracte, din care 696.104 contracte pe piaþa futures
ºi 11.634 pe piaþa opþiunilor, comparativ cu anul 2004, când
s-au tranzacþionat doar 75.871 contracte.

Volumul de tranzacþionare al contractelor futures a
înregistrat o evoluþie ascendentã de la o lunã la alta: dacã în
luna ianuarie s-au tranzacþionat 13.964 de contracte, în lunile
octombrie, noiembrie ºi decembrie volumul pe piaþa futures a
depãºit 130.000 de contracte, maximul istoric atingându-se în
luna noiembrie cu un numãr de 145.426 contracte încheiate.

Evoluþia numãrului de contracte futures încheiate în anul
2005, comparativ faþã de anul 2004, este prezentatã în tabelul
urmãtor:

Evoluþia numãrului de contracte futures la BMFMS

Sursa: Bursa Monetar Financiarã ºi de Mãrfuri Sibiu, ianuarie 2006.

Luna   Anul 2004      Anul 2005 
Ianuarie 7.871 13.964 
Februarie 1.381 29.225 
Martie 5.485 30.209 
Aprilie 4.317 20.898 
Mai 4.222 19.503 
Iunie 5.828 22.017 
Iulie 2.837 21.047 
August 2.627 46 .314 
Septembrie 9.118 70.474 
Octombrie 7.863 143.711 
Noiembrie 7.355 145.426 
Decembrie 14.694 133.321 

Capitalizarea BER a atins, în 2005, valoarea de
8.207,06 mil. RON (2.241,33 mil. EUR), reprezentând 3,9%
din PIB-ul previzionat pentru anul 2004. Pentru prima lunã
a anului 2006, capitalizarea BER a atins valoarea de
8.375,78 mil. RON (2.316,89 mil. EUR), reprezentând
aproximativ 4% din PIB.

Ofertele publice de cumpãrare ºi preluare au totalizat
61,82 mil. RON (16,93 mil. EUR), în timp ce ofertele de
vânzare au avut o valoare de 16,05 mil. RON (4,83 mil.
RON), observându-se creºterea acestora cu aproape 100%.
Vânzãrile la ordin au totalizat 1,78 mil. RON (0,49 mil.
EUR), valoarea acestora crescând de 1.373 ori.

Trendul crescãtor s-a manifestat ºi în numãrul de
tranzacþii încheiate în anul 2005: astfel, s-au derulat 144 mii
tranzacþii, cu +30% mai mult decât în anul precedent. Aceastã
evoluþie este o expresie a interesului sporit faþã de acþiunile
listate, determinând creºterea valorii tranzacþionate.

3. Bursa Monetar Financiarã ºi de Mãrfuri
          de la Sibiu (BMFMS)

Piaþa de instrumente financiare derivate organizatã ºi
administratã de Bursa Monetar Financiarã ºi de Mãrfuri
SA Sibiu cuprinde douã segmente: piaþa contractelor
futures ºi piaþa contractelor cu opþiuni.

Contractele futures ºi cu opþiuni tranzacþionate pe piaþa
la termen organizatã de SC BMFM SA Sibiu se adreseazã
întregului spectru de investitori oferind acestora trei domenii
principale de acþiune:

a. hedging – destinat companiilor interesate în
managementul riscului valutar prin intermediul pieþei
futures valutare, precum ºi investitorilor calificaþi ºi
posesorilor de portofolii de acþiuni;

b. speculaþie – destinat investitorilor privaþi interesaþi
în maximizarea profitului prin tranzacþionarea contractelor
futures ºi cu opþiuni

c. arbitraj – destinat acelor investitori privaþi sau
instituþionali interesaþi în realizarea de profituri moderate,
dar cu riscuri minime.

Pe piaþa reglementatã de instrumente financiare derivate
administratã de SC BMFM SA Sibiu au acces, în vederea
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Pe piaþa futures, cea mai mare pondere în volumul de
tranzacþionare au avut-o derivatele pe acþiuni, cu o cifrã
de 95%, restul de 5% revenind contractelor având ca activ
suport cursuri de schimb valutar. Valoarea totalã a
contractelor futures tranzacþionate în 2005 a fost de 989,6
mil. RON (273,12 mil. EUR). În anul 2005, pe piaþa
BMFMS Sibiu au fost disponibile 17 instrumente derivate
având ca active suport acþiuni.

Pe piaþa futures valutarã (EUR/USD, RON/EUR, RON/
USD) cea mai mare parte a volumului de tranzacþionare a
fost realizatã în trimestrul I al anului 2005. Dupã stabilizarea
cotaþiilor USD ºi EUR, interesul pentru derivatele valutare
la BMFMS a scãzut, astfel încât, la finalul anului trecut,
ponderea lor nu a depãºit 6% din volumul total
tranzacþionat, respectiv 35.813 contracte futures.

În cursul anului 2005 au fost tranzacþionate 11.629 de
contracte cu opþiuni, de 5 ori mai mult decât în anul 2004,
iar valoarea tranzacþiilor s-a ridicat la 438.641 RON
(121.057,8 EUR).

4. Fondurile deschise de investiþii (FDI)

Principalii indicatori care caracterizeazã activitatea
fondurilor deschise de investiþii la 31.12.2005 sunt dupã
cum urmeazã:

Indicatorii fondurilor deschise de investiþii în 2005

Sursa: Comisia Naþionalã a Valorilor Mobiliare, ianuarie 2006.

Indicatorii semnificativi ai fondurilor deschise de
investiþii se prezintã în cele ce urmeazã:

� Investiþia medie/investitor în anul 2005 pe totalul
organismelor de plasament colectiv în valori mobi-
liare (OPCVM) a fost de 4.801 RON (1.325 EUR);

� Numãrul de investitori la finele anului 2005 pe
totalul organismelor de plasament colectiv în valori
mobiliare a fost de 71.146, ceea ce reprezintã o
creºtere faþã de anul precedent de 11,6%.

� Numãrul unitãþilor de fond la finele anului 2005
a fost de 48.597.157 mii unitãþi, ceea ce înseamnã o
creºtere faþã de anul precedent de 3870%.

Structura de portofoliu a fondurilor deschise de investiþii
(FDI) membre UNOPC la data de 31.12.2005 este
prezentatã în figura urmãtoare:

Indicatori 31.12.2005 

���� �	���
������
������
	����
�

 23 

Nr. investitori 71.146 

�����	
���
���� �	��!	��
������
����

�����" 48.597.157 

Total active nete (RON)/ EUR 
(341.606.516) 
94.277.892,6 

Total active (RON)/EUR 
(342.823.150) 
94.613.663,97 

Inve��
�
�����
��
	����
������#�"��$� 
(4.801) 

1.325 

Toate aceste realizãri conduc la concluzia cã piaþa de
capital a României este o piaþã încã în formare, dar atractivã
pentru investitori, punând în evidenþã ºi capacitatea de a
absorbi nevoile de finanþare ale emitenþilor de valori
mobiliare.

Portofoliul FDI la 31.12.2005

Sursa: Comisia Naþionalã a Valorilor Mobiliare, ianuarie 2006.

14% 
0% 

5% 
7% 

14% 

7% 

53% 

0% 0% 0% 

Valori mobiliare cotate Valori mobiliare necotate 
Disponibil Certificate trezorerie 
Depozite bancare ���������	�
��	���
���
��
���
�������� 
Titluri de stat Contracte report 
Instrumente financiare derivate Alte active 
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Resursele umane ºi managementul competitiv al organizaþiei
�

Viorel Lefter
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. Human resource field is a main component of an organization asset and represents one of the
most important features of its management. The competitiveness level of an enterprise is decisively related
to the optimum personnel level and to labor productivity at least equal to that of the competitors. Taking
into account the above mentioned facts, we present as follows both the procedures concerning the opti-
mum personnel level, and the procedure concerning the improvement of the labor productivity, in order to
meet the management competitiveness needs, to face the global competition.

Key words: human resources; level norm; relative economy; optimum personnel.

�

1. Actualitatea ºi particularitãþile managementului
            strategic al necesarului de personal

O componentã importantã a managementului resurselor
umane o constituie previziunea nevoilor de personal pentru
organizaþia respectivã. Necesitatea managementului stra-
tegic în acest domeniu este cu atât mai actualã, cu cât, aºa
cum demonstreazã realitatea, la multe întreprinderi
preocupãrile în acest sens sunt aproape inexistente; situaþiile
anterioare sunt menþinute ºi pentru perioadele urmãtoare,
iar de aici apar o serie de necorelãri privind: existenþa unor
supraefective de lucrãtori, lipsa forþei de muncã pentru
anumite calificãri, dezechilibre în cadrul structurii pe vârste
ale lucrãtorilor etc. Consecinþele asupra activitãþii
întreprinderii sunt dintre cele mai dure: creºterea costurilor
de producþie datoritã unor cheltuieli nejustificate cu salariile,
imposibilitatea fabricãrii, din lipsã de forþã de muncã, a
unor produse cerute de piaþã, lipsa perspectivei profesionale
a unor lucrãtori etc. Astfel de elemente constituie doar o
parte din argumentele ce justificã tratarea previzionalã a
necesarului de resurse umane în cadrul strategiei
întreprinderii.

Determinarea previzionalã a nevoilor de resurse umane
trebuie sã þinã cont de o serie de elemente legate de mediul
înconjurãtor concurenþial, evoluþia pieþelor, schimbãrile
tehnologiilor de fabricaþie, ciclicitatea activitãþilor
economice etc. Toate aceste restricþii, mai mult sau mai
puþin previzibile, constituie în fond particularitãþi ale
managementului strategic al resurselor umane; totodatã,
trebuie sã fie luate în considerare ºi alte elemente referitoare
la:

� evoluþia probabilã a activitãþii ramurilor ºi
sectoarelor de activitate în care activeazã
întreprinderea, precum ºi clienþii acesteia;

� situaþia întreprinderilor concurente – cantitãþi fa-
bricate, tehnologii utilizate, preþuri practicate etc.;

� strategia generalã a întreprinderii respective;
� politicile comerciale, previziunile vânzãrilor pe

termen scurt, mediu ºi lung la întreprinderea
analizatã;

� gradul de incertitudine în evoluþia vânzãrilor,
precum ºi a mediului înconjurãtor;

� politicile de investiþii ºi politica tehnologicã pentru
perioadele viitoare;
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� politica de cooperare pe linia producþiei;
� consecinþele elementelor ce influenþeazã apariþia de

noi calificãri, schimbãri în managementul
întreprinderii, organizarea muncii etc.

Acestea sunt câteva din elementele care fac ca
previziunile necesarului de resurse umane sã fie dificile ºi
cu anumite grade de incertitudine. În plus, efectul
modificãrii activitãþii întreprinderii asupra ocupãrii
resurselor umane nu este direct proporþional: de exemplu,
o previziune a scãderii vânzãrilor cu 15% nu va conduce
în mod automat la o reducere cu 15% a necesarului de
resurse umane din întreprindere, deoarece trebuie sã se þinã
cont de evoluþia probabilã a productivitãþii muncii, de
costurile ºi termenele mutãrii personalului, de rezistenþa
socialã la scãderea ocupãrii forþei de muncã etc.

2. Estimarea necesarului de personal
    al unei întreprinderi pe baza productivitãþii
    muncii

Indicatorul „productivitatea muncii” este fundamental
pentru previzionarea necesarului de resurse umane. Nevoia
de resurse umane (∆L) constituie în realitate o cerere
derivatã care depinde în primul rând de solicitãrile de
produse ºi servicii pe care lucrãtorii le realizeazã. Drept
urmare, dacã cererea pentru un produs sau serviciu va creºte,
se va înregistra, în general, ºi o sporire a cererii de resurse
umane. Cererea de muncã (M) este funcþie de
productivitatea marginalã (Wm) a organizaþiei care reflectã
producþia suplimentarã (∆P) – vânzãrile suplimentare,
valoarea adãugatã suplimentar etc., ce rezultã prin angajarea
unui nou lucrãtor:

L

P
Wm

∆
∆=

De asemenea, cererea de muncã nu depinde doar de
productivitatea marginalã, ci ºi de cererea de produse;
sporul de producþie (∆P) trebuie sã se vândã cu un anumit
profit (∆V), astfel încât venitul marginal (Vm) sã justifice
sporul de muncã solicitat. În general, venitul marginal
reflectã sporul de venit obþinut datoritã creºterii cu o unitate
a producþiei întreprinderii:

P

V
Vm

∆
∆=

De aici rezultã cã cererea de muncã este condiþionatã ºi
de venitul realizat, fiind astfel o problemã de cost ºi
beneficiu. În consecinþã, cererea de muncã (M) este funcþie
atât de productivitatea marginalã (Wm), cât ºi de venitul
marginal (Vm), astfel:

)
P

V
,

L

P
(f)Vm,Wm(fM

∆
∆

∆
∆==

Privind mãrimea productivitãþii muncii, în general
întreprinderile din þãrile dezvoltate îºi fixeazã anumite
norme: norme de nivel, norme de creºtere pentru
productivitate etc.

Norma de nivel reflectã mãrimea productivitãþii pe care
ºi-a propus-o întreprinderea ºi, deci implicit, eficienþa
activitãþii acesteia. Stabilirea acestor norme trebuie sã se
facã pe baza unor comparaþii pe ramuri profesionale, inter-
ramuri, pe plan naþional sau internaþional în legãturã cu
nivelul productivitãþii muncii ce se realizeazã. Se poate
astfel constata cum se plaseazã întreprinderea din punct de
vedere al productivitãþii muncii; dacã normele mondiale
de productivitate nu sunt luate în considerare în vederea
respectãrii lor, locurile de muncã dispar într-un viitor
apropiat sau mai îndepãrtat, consecinþa directã ºi normalã
a unei economii globalizate.

Normele de creºtere a productivitãþii  reflectã sporurile
ce se planificã pentru mãrimea acesteia; aceastã creºtere
nu trebuie sã fie inferioarã faþã de cea a întreprinderilor
concurente pe plan naþional ºi mai ales internaþional. În
concluzie, normele privind productivitatea muncii trebuie
fixate prioritar în funcþie de criterii externe – progresele
probabile ale concurenþilor, ºi nu de criterii interne care sã
þinã cont de efectivele existente de lucrãtori, deoarece o
întreprindere nu poate sã suporte mult timp cheltuieli de
muncã mai mari decât concurenþii.

Conform Codului Muncii, pentru toate categoriile de
salariaþi trebuie sã se normeze munca; norma de muncã se
exprimã, în funcþie de caracteristicile procesului de
producþie sau de alte activitãþi ce se normeazã, sub formã
de norme de timp, norme de producþie, norme de personal,
sferã de atribuþii sau sub alte forme corespunzãtoare
specificului fiecãrei activitãþi. În cazul unor activitãþi
repetitive se poate norma timpul de lucru la posturile
respective stabilindu-se timp standard pe unitate de produs,
lucrare, serviciu etc. Compararea apoi a timpului actual de
producþie cu timpul standard permite sã se evalueze
eficienþa muncii în condiþiile respectivei întreprinderi.

În situaþia unitãþilor productive, indicatorul „valoarea
adãugatã”, stabilit ca diferenþã între preþul de vânzare al
produselor ºi cheltuielile materiale solicitate pentru a fabrica
produsele, constituie un element de bazã pentru calculul
productivitãþii muncii ºi astfel pentru a previziona necesarul
de resurse umane.

În acest scop, se analizeazã, într-o primã etapã,
realizãrile întreprinderii în perioadele anterioare, de regulã
pe ultimii cinci ani, pentru a se stabili tendinþele efective
înregistrate privind productivitatea muncii, determinatã în
funcþie de valoarea adãugatã; de asemenea, trebuie sã se
evidenþieze situaþia întreprinderii privind ponderea valorii
adãugate în cadrul volumului producþiei, efectivele de
salariaþi, structura personalului etc.

În etapa urmãtoare, se previzioneazã necesarul de
resurse umane, þinând cont de realizãrile din anii anteriori,
precum ºi de strategia întreprinderii.

Spre exemplificare, considerãm cã întreprinderea are
urmãtoarele realizãri în perioadele anterioare, prezentate
în tabelul 1.

Analizând datele din acest tabel se constatã cã pe
perioada respectivã valoarea adãugatã a deþinut, în medie,
o pondere de 61,74% în cadrul valorii producþiei
întreprinderii.
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Pentru estimarea necesarului de cadre tehnice,
economice ºi funcþionari, trebuie þinut cont de situaþia
existentã, în condiþiile justificãrii necesitãþii posturilor re-
spective pe baza analizei lor ºi a prevederilor din fiºele
posturilor, precum ºi de alte elemente ce reflectã orientarea
de perspectivã a conducerii întreprinderii – de exemplu,
mãrirea compartimentelor de marketing, de cercetare-
dezvoltare, de resurse umane etc.

Subliniem faptul cã estimarea necesarului de personal
pe baza productivitãþii muncii ridicã problema alegerii
indicatorului economic în funcþie de care sã se calculeze
nevoile de resurse umane. Schimbarea indicatorului
respectiv ºi nevoile de personal sunt proporþionale? Dacã
da, în ce raport? Dacã relaþia dintre indicatorul respectiv,
variabila dependentã „Y”, nu este unicã, atunci trebuie sã
se introducã anumite limite ºi condiþii pentru a se stabili o
relaþie cât mai apropiatã de adevãr. Foarte adesea,
previziunile de resurse umane eºueazã datoritã omiterii
efectelor noilor tehnologii asupra proceselor de fabricaþie.
De aici necesitatea ca specialiºtii care planificã necesarul
de personal sã-ºi desfãºoare activitatea în strânsã legãturã
atât cu estimãrile managerilor responsabili cu strategia
afacerilor, cât ºi cu previziunile responsabililor din
domeniul tehnologic.

3. Fundamentarea creºterii productivitãþii muncii

Obiectivul strategic stabilit de managementul
întreprinderii privind creºterea procentualã a productivitãþii
muncii se poate realiza numai prin aplicarea unor mãsuri
tehnico-organizatorice care sã aibã ca efecte directe
reducerea normei de timp pe produs, operaþie, lucrare,
serviciu etc.; drept urmare, în aceeaºi perioadã de timp de
lucru – schimb, sãptãmânã, lunã etc., un lucrãtor obþine
mai multe produse sau va efectua mai multe operaþii, lucrãri
etc., crescând astfel productivitatea muncii. Datoritã
creºterii productivitãþii muncii lucrãtorilor, unitatea va
înregistra o „economie relativã de lucrãtori” ce se poate
stabili astfel:

,
W

Q

W

Q
Er

0

1

1

1 −=

Situaþia efectivã a unor indicatori ai întreprinderii „X”
Tabelul 1

TOTAL Nr. 
crt. 

Ani 
Indicatori N-4 N-3 N-2 N-1 N 

Absolut % 

1 ������������	
��
�
���

�
���� 320500 341000 358000 390000 450000 1859500 100,00 

2 Cheltuieli materiale (mii u.v.) 121790 134695 135324 148200 171450 711459 38,26 

3 ����������	�
�������ii u.v.) 198710 206305 222676 241800 278550 1148041 61,74 

�������
������
��	
������� 208 214 221 235 252   

- muncitori 162 168 174 185 201   

- cadre tehnice 22 22 23 25 26   

4 

-��
���
����
 24 24 24 25 25   

5 Productivitatea muncii pe un muncitor 
(mii u.v.) 1227 1228 1280 1307 1386   

 

Indicatori 
Ani 

Valoarea 
��������	� 

Productivitatea 
muncii 

N-4 100,00 100,00 
N-3 106,5 100,08 
N-2 104,9 104,23 
N-1 108,9 102,10 
N 115,4 106,04 

Pornind de la rezultatele obþinute în perioada ultimilor
cinci ani, de la analiza capacitãþilor comerciale ºi tehnice
ale întreprinderii, precum ºi pe baza estimãrilor privind
potenþialul pieþei, presupunem cã managementul
întreprinderii a estimat pentru urmãtorii trei ani o creºtere
a producþiei, de la un an la altul, cu 17%, iar pentru
productivitatea muncii unui muncitor, o creºtere de 8%;
s-a prognozat, de asemenea, cã valoarea adãugatã va deþine
o pondere de aproximativ 62%. Pe baza acestor obiective
strategice, se poate estima necesarul de personal al
întreprinderii pentru perioada urmãtorilor trei ani, iar
rezultatele sunt prezentate în tabelul 3.

Necesarul previzionat de personal la întreprinderea „X”
Tabelul 3

Nr. 
crt. 

Ani 
Indicatori N+1 N+2 N+3 

1 ������������	
��
�
���

�
���� 526000 616005 720726 
2 ����������	�
�������

�
���� 326430 381923 446850 
3 Productivitatea muncii unui 

muncitor (mii u.v.) 1497 1617 1746 

4 Necesarul de muncitori 218 236 256 
5 Necesar cadre tehnice 27 28 30 
6 Necesar cadre economice 

�
��
���
����
 
28 28 32 

7 Necesarul total de personal 273 292 318 

Pe baza datelor din tabelul 1 se pot calcula indicii de
creºtere ai valorii producþiei ºi cei ai productivitãþii muncii,
de la un an la altul, în cadrul întreprinderii respective –
tabelul 2.

Dinamica valorii producþiei ºi a productivitãþii muncii la
întreprinderea „X”

Tabelul 2
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în care:
Er – economia relativã de lucrãtori;
Q

1
 – volumul de producþie, lucrãri, servicii etc. ce se

obþine dupã aplicarea unei mãsuri de creºtere a
productivitãþii muncii;

W
0
 – productivitatea muncii unui lucrãtor înainte de

aplicarea mãsurii tehnico-organizatorice;
W

1
 – productivitatea muncii unui lucrãtor dupã aplicarea

mãsurii tehnico-organizatorice.
Este evident cã W

1
 > W

0
.

Managementul întreprinderii poate prevedea aplicarea
unei game largi de mãsuri tehnico-organizatorice atât pe
linia introducerii progresului tehnic – modernizarea
utilajelor, modernizarea tehnologiilor de fabricaþie,
achiziþionarea de noi utilaje, introducerea de noi tehnologii
etc., cât ºi din domeniul perfecþionãrii organizãrii producþiei
ºi a muncii – optimizarea amplasãrii locurilor de muncã,
raþionalizarea transportului intern, organizarea ergonomicã
a locurilor de muncã etc. sau privind ridicarea calificãrii
profesionale a lucrãtorilor din diferite compartimente
funcþionale sau verigi de producþie ºi concepþie. Pentru
fiecare mãsurã tehnico-organizatoricã trebuie sã se
calculeze economia relativã de salariaþi ºi, apoi, la nivel de

întreprindere )E(
n

1i
i∑

=

 pentru cele „n” mãsuri propuse.

Fundamentarea creºterii productivitãþii muncii
presupune, în continuare, determinarea urmãtorilor
indicatori:

1) valoarea adãugatã (VA
1
) la nivel de întreprindere

pentru perioada când se aplicã mãsurile tehnico-
organizatorice  propuse;

2) productivitatea muncii unui lucrãtor la nivel de
întreprindere (W

0
) înainte de aplicarea mãsurilor respec-

tive;
3) necesarul de personal în condiþiile W

0
:

)
W

VA
N(

0

1*
1 =

4) necesarul de personal (N
1
), la nivel de întreprindere,

þinând cont de economiile relative de salariaþi datoritã mãsurilor
tehnico-organizatorice de creºtere a productivitãþii muncii:

∑
=

−=
n

1i
i

*
11 ENN

5) productivitatea muncii W
1
 la nivel de întreprindere

þinând cont de mãsurile tehnico-organizatorice propuse:

1

1
1

N

VA
W =

6) creºterea procentualã a productivitãþii muncii (∆IW)
în urma mãsurilor propuse:

.100100
W

W
IW

0

1 −×=∆

În urma determinãrii procentului de creºtere a
productivitãþii muncii, la nivel de întreprindere, ca urmare
a unor mãsuri tehnico-organizatorice propuse,
managementul unitãþii poate sã stabileascã dacã obiectivul
strategic prevãzut privind creºterea productivitãþii muncii
are fundamentarea practicã pentru a fi realizat sau dacã se
impune stabilirea ºi altor mãsuri astfel încât, în final, sã
existe premisele pentru îndeplinirea acestuia.

 *     *
*

Fundamentarea corespunzãtoare atât a necesarului de
personal cât ºi a nivelului productivitãþii muncii constituie
premise ale unui management performant al întreprinderii.
Astfel, se pot stabili strategii pentru a se asigura
competitivitatea întreprinderii prin realizarea unei
productivitãþi a muncii cel puþin la nivelul întreprinderilor
concurente; de asemenea, managementul întreprinderii
poate urmãri realizarea corelaþiei economice fundamentale,
respectiv între creºterea productivitãþii muncii (IW) ºi

creºterea salariului mediu )sI( , astfel:

1sIIW ≥≥

Prin respectarea acestei corelaþii existã baze reale atât
pentru creºterea salariului mediu al lucrãtorilor, cât ºi a
competitivitãþii întreprinderii.
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Respiritualizarea schimbãrii prin creativitate,
responsabilitate ºi speranþã

�

Constantin Popescu
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. There are three imperatives of the sense of life: life lived in society, work and love. All these
imperatives of the human being life are concomitantly achieved in the family of faith and hoping to the
better, family of work and family of love provided by institution of family.

The world we live in is characterized by growing complexity, uncertainty and rapid changes in spiri-
tual plan. Man is the witness of departure from the determinism. Perception of this reality raises the
problem of respiritualization of human mind.

In order to adapt ourselves to the changes brought out by the XXIth century, in the framework of those
three families in which man loves, works and hopes, essential is to go forward from the “pasive honesty”
to the “active sincerity” to create those environment of coexistence and succession of human being busi-
ness in which to fill safe and able to assume our responsabilities by creativity.

From the perspective of filling a life lived in community, in our world there are normal performances
of sense long-expected and abnormal and unwanted destorted meaning.

As human resource, the natural-spiritual capital existing in the participants to the economic and social
life is composed of the biologic inheritance, that is the natural capital of the individual life to which is
added the traditional capital accumulated during the first seven years at home family when the rules and
faith of the first social-familial environment are set up followed by the educational capital achieved through
education along the sense of life over-covered by the capital of life experience get in the work family.

Without knowing the causes of things which fade away the hope of fulfilling the joy to live the life, the ceaseless
struggle only with their effects, even if it brings a little comfort it is far from be ever able to help us to work at the
roots of the paradigm through which we see, know, interpret and understand the world in which we live.

Respiritualization of human mind by creativity in the new transition era toward the society of the
responsibility and liberty to think and act is also organic bounded to management of hope and need to
learn what to do with ourselves, to learn to develop, dream and be all the time beyond the fear.

Key words: life; work; love; respiritualization of mind; biologic inheritance; management of hope.

�

1. Respiritualizarea imperativelor vieþii

Viziunea noii economii pe care ne permitem sã o numim
„economia raþionalitãþii ºi speranþei”1 îºi are originile în
respiritualizarea indivizilor umani ºi a comunitãþilor în care
muncesc ca sã trãiascã sãnãtos, ca generaþii care coexistã
ºi se succed inevitabil.

Acum, la început de nou drum în era timpului microcos-
mosului nostru, când un nou secol, al XXI-lea, deja ne-a
integrat în evoluþia sa spre o nouã experienþã spiritual-
umanã, cea veche, singura din care putem învãþa sã ne
dezvãþãm, sã distrugem creator ºi sã sperãm, ne obligã sã

transformãm gravele dificultãþi care s-au acumulat ºi
globalizat în provocãri, cãrora le putem face faþã cu o nouã
credinþã pe care o genereazã numai puterea ºi autoritatea
dinãuntrul indivizilor2, al comunitãþilor în care se manifestã,
ca fiinþe sociale.

Paradoxul blestemului chinezesc de a trãi în vremuri
cu schimbãri interesante este cã, în pofida acumulãrii ºi
globalizãrii unor rezultate grave legate de dispariþia zilnicã
a sute de specii de pe suprafaþa planetei, distrugerea
pãdurilor ecuatoriale într-un ritm de-a dreptul de
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neconceput, înmulþirea gãurilor din stratul de ozon cu o
vitezã de douã ori mai mare decât în cele mai negre
previziuni, moartea a mii de oameni de inaniþie în fiecare
zi, progresul armelor de distrugere atomicã a vieþii natural-
umane de câteva ori, ca ºi cum o singurã datã nu ar fi fost
suficient, scãparea de sub control a ratei demografice la
scarã globalã, „populaþia þãrilor subdezvoltate din lume
afirmã cã doreºte o culturã de acelaºi gen. Astfel, forþele
distructive se alimenteazã din ele însele. Dupã cum se
exprimã savantul ºi pedagogul african Mtombe Mpana,
«visul american a devenit coºmarul lumii»3”.

Pentru a nu mai trãi aceeaºi experienþã ºi în secolul în
care am intrat, este necesar sã ne respiritualizãm distrugerile
creatoare de care vom avea nevoie, sã ne dezvãþãm cât mai
repede ºi mai profund de a folosi cuceririle cunoaºterii
împotriva vieþii natural-umane, sã învãþãm sã ne asumãm
rãspunderea prin creativitate, compasiune ºi spirit
comunitar, sã credem ºi sã sperãm în puterea optimismului
dat de autoritatea pe care o provoacã schimbarea dinãuntrul
spre înafara fiinþei umane.

Analiza critic-vizionarã a spiritului vechii economii
ce caracterizeazã secolul trecut aratã cã s-au format,
dezvoltat ºi adâncit noi prãpãstii în lume, ce se manifestã
între unde ne aflãm în realitate, ca oameni, instituþii,
organizaþii etc., ºi unde se aflã percepþiile noastre cu
privire la acest lucru.4

Noile dimensiuni pe care le capãtã spaþiul ºi timpul
coexistenþei ºi succesiunii noastre ca generaþii îºi pun
amprenta asupra panoramei modurilor în care oamenii
percep ºi se raporteazã la realitatea socialã, educaþionalã,
culturalã, economicã ºi politic-comunitarã.

Perceperea ºi raportarea la aceastã realitate complexã
ce integreazã rapid ºi tot mai direct noile caracteristici ale
spaþiului ºi timpului ce devin un bun comun pentru viaþa
trãitã, muncã ºi iubire, ridicã problema respiritualizãrii
minþii umane, ca factor endogen de conºtientizare a
schimbãrii din interior spre exteriorul mediului în care
coexistãm ºi ne succedem ca fiinþe natural-umane ºi so-
cial-globale.5

De la respiritualizarea fiinþei umane se poate trece la
transferul contemporan de conºtiinþã, la „schimbarea minþii
globale”6 – ca suport al percepþiei, raportãrii ºi acþiunii pro-
active în numele pãstrãrii identitãþii umane ºi diversitãþii
formelor în care aceasta se manifestã în spaþiul ºi timpul
microcosmosului nostru.

Prin lumile în care percepem, ne raportãm ºi acþionãm
ca fiinþe natural-umane ºi social-comunitare, procesul de
„rupturã” care trebuie sã marcheze conºtientizarea
transferului contemporan de responsabilitate este construit
prin respiritualizarea valorilor de cetãþean global care se
manifestã local, gândind universal, atât în familia iubirii,
cât ºi în cea a muncii, a credinþei ºi speranþei de mai bine.

Familia iubirii este, în opinia noastrã, instituþia familiei,
în care indivizii umani gãsesc, în diferite forme, cadrul
natural-social-spiritual de împlinire a vieþii trãite alãturi de
cei dragi, producând ºi reproducând viaþa umanã în raport
de modelul asimilat prin tradiþii, culturã ºi credinþã de
diferitele comunitãþi. În sensul cel mai larg, iubirea este un
sentiment pozitiv, care „include recunoºtinþa, respectul,
încrederea, admiraþia pentru realizãrile proeminente, care,
toate la un loc, inspirã bunãvoinþa ºi prietenia7.

Familia muncii este organizaþia, în care indivizii umani
coopereazã punându-ºi serviciile pe care le pot oferi în
slujba producerii de utilitãþi pentru necesitãþi, în perioada
activã a vieþii lor, primind în schimb venituri cu care îºi
manifestã libertãþile de alegere pe diferitele pieþe unde banul
este suportul cumpãrãrii.

Familia credinþei ºi speranþei este societatea-comunitarã,
sub forma localitãþilor urbane ºi rurale, a þãrilor unde
indivizii îºi pot manifesta alegerile ca cetãþeni, în folosul
lor ºi al comunitãþilor în care trãiesc o experienþã spiritualã
unicã ºi ireversibilã, încercând sã þinã sub controlul social
riscurile pe care le genereazã evoluþia naturii ºi societãþii
microcosmosului nostru în condiþii de incertitudine8. Lupta
pentru a pune cuceririle ºtiinþei ºi experienþa de viaþã în
slujba prevenirii ºi þinerii sub controlul comunitãþii a marilor
riscuri ce decurg din evoluþia vieþii natural-umane ºi sociale
reprezintã, ºi în opinia noastrã, cea mai importantã sarcinã
a þãrilor ºi instituþiilor dupã asigurarea prosperitãþii generale
ºi bunãstãrii cetãþenilor.

Cele trei familii în care indivizii umani îºi trãiesc fiecare
experienþa propriei tranziþii prin viaþa umanã îºi aflã, ºi în
opinia noastrã, credinþa ºi speranþa în umanitate. În acest
sens, P.H. Chambert Louwe afirma cã „… putem aspira
pentru noi înºine la mai multã bunãstare, la mai multã
plãcere, la mai multã bucurie, la mai multã cunoaºtere, dar
nu avem speranþã decât în omenire”9

.

Faptul cã acelaºi individ uman îºi petrece experienþa sa
unicã de viaþã în toate cele trei familii, între acestea nu ar
trebui sã existe, din perspectiva împlinirii vieþii trãite, decât
o armonie deplinã între valorile iubirii, valorile muncii ºi
valorile credinþei ºi speranþei în omenire. În realitatea vieþii
trãite, aceste trei valori sunt în act ºi fapt de multe ori
contradictorii, în incompatibilitate iremediabilã la actualul
nivel al managementului politic ºi al instituþiilor care îl
servesc, pe plan naþional ºi internaþional.

Prin aceastã armonie se pun bazele evoluþiei pe sensul
normal ºi de dorit al vieþii trãite individual, care ºi în
viziunea lui Micea Eliade era consideratã a fi legatã de
nevoia „de a o epuiza conºtient ºi glorios, în cât mai multe
vãzduhuri, de a te împlini ºi rotunji continuu, de a afla
ascensiunea, iar nu circumferinþa, drum care sã înfãptuiascã
toate virtuþile ºi sã releveze nu o inteligenþã sau o
încrengãturã de instincte, ci omul”10.

Noua complexitate de interdependenþe în care se aflã
individul uman la începutul actualului secol pune problema
ca cele trei Familii în care acesta îºi trãieºte experienþa sa
de viaþã sã formeze un întreg, ale cãrui pãrþi componente –
iubirea, munca, credinþa ºi speranþa – trebuie sã funcþioneze
numai din perspectiva omului, împlinirii ºi rotunjirii sale
continue ca fiinþã naturalã sortitã sã trãiascã în societatea-
comunitarã, într-un mediu oferit gratuit de natura
microcosmosului nostru.

Iatã de ce Marea Schimbare a începutului de secol XXI
trebuie sã înceapã cu stãpânirea viitorului azi, prin transferul
contemporan de conºtiinþã a responsabilitãþii din perspectiva
întregului ce formeazã viaþa trãitã, munca ºi iubirea,
într-un mediu ce ni-l dorim sãnãtos ca familie, organizaþie,
comunitate ºi ecologie.

Este vorba de sãnãtatea celor trei familii în care îºi petrec
viaþa indivizii, Familia Muncii – prin instituþia organizaþiei,
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fiind la fel de importantã ca ºi Familia Iubirii ºi Familia
Credinþei ºi Speranþei în Omenire. Sãnãtatea celor trei
Familii în care indivizii umani îºi parcurg traseul prin viaþã
este esenþialã pentru aprecierea respiritualizãrii conºtiinþei
responsabilitãþii individului uman, în toate ipostazele în care
se aflã.

Pentru a avea familii sãnãtoase, organizaþii sãnãtoase,
ºi comunitãþi sãnãtoase trebuie sã avem aceleaºi criterii de
apreciere a stãrii de sãnãtate, ce decurg din nevoia de
împlinire a individului uman, ca fiinþã biologicã ºi socialã,
ca spiritualitate natural-umanã, ca umanitate.

Dacã avem în vedere cã toate aceste forme de sãnãtate
ale întregului nostru comun, în care se aflã individul uman,
sunt indispensabil legate de un mediu sãnãtos, atunci apare
evident cã afacerile vieþii trãite nu trebuie sã aibã criterii
diferite de apreciere.

Familia, Organizaþia, Comunitatea ºi Mediul în care
indivizii coexistã ºi se succed inevitabil formeazã azi un
întreg ce evolueazã tot mai rapid în direcþia unei lumi fãrã
frontiere, în care puterea ºi strategia se interconecteazã pe
arii tot mai întinse ºi pentru timpi tot mai îndepãrtaþi, fapt
ce va antrena o „nouã deºteptare” în lupta pentru învingerea
obstacolelor în calea potenþialului omenesc – ca element
paradigmatic necesar tranziþiei la Era Responsabilitãþii Prac-
tice, atât cu caracter individual, cât ºi instituþional-
comunitar.

Dupã Ohmae Kenichi, lumea fãrã frontiere11 a sosit, în
care, ca cetãþeni globali, acþionãm local în baza unei gândiri
universale pentru un Viitor comun mai bun, care este tot
mai dependent de ceea ce se întâmplã în Nord ºi Sud, în
Est ºi Vest, tocmai ca urmare a manifestãrii noilor forþe pe
care le genereazã valoarea interdependenþei globale într-o
societate interconectatã, în care vitezele cu care comunicãm
ºi ne deplasãm aproape cã au anulat restricþiile naturale ale
timpului ºi spaþiului microcosmosului nostru.

O parte a lumii afacerilor omeneºti se desfãºoarã în
Familia Muncii, acolo unde oamenii, uniþi în cadrul
Organizaþiilor, îºi împlinesc unul din imperativele vieþii
trãite, ºi anume munca. Acum, la început de secol,
organizaþiile muncii, prin întinderea ºi puterea lor globale
afecteazã forþele economice, politice ºi sociale, influenþeazã
cultura ºi tradiþiile, fiind în mãsurã sã producã
„sociocutremure” care, dacã nu sunt þinute sub control, ne
transformã dintr-o „Lume fãrã frontiere” într-o „Lume fãrã
speranþe”.

Tocmai ca urmare a noii întinderi12 globale ºi a noii
puteri pe care o capãtã corporaþiile multinaþionale, ne aflãm
în faþa unei „noi deºteptãri” a unei „revoluþii a aºteptãrilor”
care va veni numai din respiritualizarea capitalului
intelectual al acestora, în direcþia „creativitãþii prin
responsabilitate”.

Conºtientizarea apariþiei de noi forme de proprietate în
viitor, ca proprietãþi globale, ridicã problema servirii
globale, ca funcþie principalã a noilor corporaþii
multinaþionale, în care „Pacificarea în statul global” va fi
legatã de înlãturarea „violenþei structurale”, existentã astãzi
în lume sub forma foametei, lipsei de adãpost, nedreptãþii
sociale etc.13

Întinderea ºi puterea pe care se bazeazã corporaþia
viitorului ridicã ºi problema conºtientizãrii acesteia de

„identitatea sa ca producãtor de efecte morale” prin noul
mediu ce îl dezvoltã pentru Familia Muncii, în care
moralitatea corporaþiei devine una din cele mai importante
forþe de a-i consolida ºi definitiva þelurile într-o lume fãrã
frontiere, dar cu credinþã ºi speranþã.

Prin capacitatea de a produce efecte morale asupra vieþii
salariaþilor ºi, prin ei, asupra comunitãþilor, noua corporaþie
multinaþionalã va juca un rol din ce în ce mai activ în apariþia
societãþii „transindustriale”.

Familia Muncii, ca Familie a Afacerilor producãtoare
de utilitãþi pentru necesitãþi, prin capacitatea de creaþie pe
care o va dezvolta respiritualizarea capitalului intelectual,
va juca un rol pozitiv ºi valoros constructiv în transformarea
societãþii globale care, alãturi de Familia Iubirii ºi Familia
Credinþei ºi Speranþei, vor constitui cele trei puteri omeneºti
puse la lucru în slujba comunitãþii, dupã principiul „câºtig-
câºtig”14 pentru OM, Societate, Organizaþie ºi Mediu, pentru
funcþionalitatea în condiþii de sãnãtate a întregului nostru
comun.

În aceastã nouã ipostazã în care se va afla corporaþia
multinaþionalã, Familia Muncii în organizaþie va deveni o
comunitate a bunãstãrii, fiind tot mai conºtientã de
necesitatea integrãrii familiilor angajaþilor în gama completã
a acþionarilor corporatiºti, dezvoltându-se astfel valorile
codependenþei ºi dependenþei care, puse la lucru, vor
permite atingerea unor niveluri mai „înalte de cinste,
sinceritate ºi, în ultimã instanþã, bunãstare”15.

Provocãrile codependenþei ºi dependenþei din Marea
Familie a Muncii pe care le vor dezvolta corporaþiile
multinaþionale în secolul XXI se vor afla la temelia realizãrii
noii forme de economie, a „economiei vii”, în care numai
oamenii conteazã, împlinindu-se concomitent în cele trei
mari familii, a iubirii, a muncii ºi a credinþei.

Provocarea economiei umaniste, ca economie
alternativã vie, va transforma corporaþia multinaþionalã ºi
într-un model de preocupare pentru viabilitatea mediului,
Pãmântul fiind considerat „clientul lor suprem”, aceasta
constituind ce mai profundã schimbare în Noua Erã a
Responsabilitãþii Practice, în care va trebui sã creãm produse
ºi practici în conformitate cu exigenþele lui16.

Economia, ca ºi cum oamenii, societatea ºi mediul ar
conta, reprezintã, ºi în opinia noastrã, coloana vertebralã a
afacerilor în secolul XXI, la care se va adãuga „democraþia
la locul de muncã” – ca modalitate practicã, spiritual-umanã
de autoadministrare, participare ºi proprietate asupra locului
de muncã, unde se aflã încorporatã valoarea supremã a
muncii – împlinirea individului uman ca personalitate ºi
responsabilitate creatoare.

Prin planificarea strategicã, ce va deveni indispensabilã
afacerilor în secolul XXI, marea corporaþie va fi preocupatã
sã integreze în valorile viitorului comun durabil ºi elemente
cu caracter etic, cum sunt cele legate de „necesitãþile
generaþiilor care coexistã ºi se succed”, în aceastã viziune
se va concretiza noua funcþie a corporaþiei multinaþionale,
fãrã de care principiul „câºtig-câºtig” este neîmplinit.

Întinderea ºi puterea corporaþiilor multinaþionale vor
transforma ºi comunitatea prin care existã, se va crea un
sistem de recompense ce rezultã din interacþiunea
comunitate-organizaþie, din care vor câºtiga toþi
participanþii.
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În prezent, comunitãþile nu sunt pregãtite sã accepte noul
rol al corporaþiei multinaþionale, dar pe mãsurã ce se va
demonstra în act ºi fapt noua responsabilitate practicã a
organizaþiei de afaceri, aceste Familii ale Credinþei ºi Speranþei
se vor uni cu Familia Iubirii ºi cu Familia Muncii sub o singurã
exigenþã comunã: oameni sãnãtoºi în comunitãþi sãnãtoase,
prin organizaþii sãnãtoase, într-un mediu sãnãtos.

Evoluþia vieþii natural-umane ºi sociale demonstreazã
cã pe mãsurã ce schimbãrile se acumuleazã în timpul ºi
spaþiul existenþei noastre comune se va atinge masa criticã
necesarã care va declanºa noul salt al schimbãrii. La baza
acestuia se aflã cea mai puternicã forþã, ºi anume curajul
moral de a ne asuma noile responsabilitãþi ale evoluþiei
noastre comune, de a gestiona viitorul prin acþiunile
prezentului. Acest curaj moral va trebui sã învingã
„conspiraþia neadevãrului” în care trãim, atunci când minþim
prin omisiune, în mod pasiv, prin înfrumuseþarea
imperfecþiunilor sau prin ascunderea unor aspecte esenþiale
ale vieþii legate de iubire, muncã ºi credinþã.

Schimbarea atât de necesarã, din perspectiva exigenþelor
pe care le ridicã viaþa individului uman în cele trei familii,
se produce întotdeauna din interiorul nostru, este rezultatul
managementului propriei noastre vieþi, ca primã formã de
responsabilitate umanã, asumatã individual.

„Transformarea, adevãrata schimbare – spune Stephen
Covey, se produce întotdeauna «dinãuntru în afarã» [....] ,
decurge dintr-o muncã ce trudeºte la rãdãcini, operând
asupra felului nostru de a gândi, asupra paradigmelor
fundamentale care ne definesc caracterul ºi creeazã lentilele
prin care vedem lumea”17.

Pentru a ne adapta la schimbãrile pe care le aduce
evoluþia în secolul în care am intrat în cadrul celor trei familii
în care omul iubeºte, munceºte ºi sperã, este esenþial sã
trecem de la „cinstea pasivã” la „sinceritatea activã”, sã ne
creãm acele medii ale coexistenþei ºi succesiunii afacerilor
lumii omeneºti în care sã ne simþim în siguranþã ºi sã ne
putem asuma responsabilitãþile, în cunoºtinþã de cauzã.

În noua viziune, rolul corporaþiei, definit de scopuri,
motivaþii, valori, pãrþile cointeresate, perspectivele ºi
domeniile de acþiune, se schimbã radical, aceasta devenind
un slujitor global, cu responsabilitatea la nivelul întregului
nostru comun – OM – Societate – Mediu. În acest context,
avuþia corporaþiei va fi definitã prin modul în care
proprietatea comunitarã, spiritul de creativitate ºi
contabilitatea socialã servesc împlinirii calitãþii vieþii în cele
trei familii în care indivizii umani sunt integraþi ca fiinþe
biologice, naturale ºi sociale.

Pentru a exercita un asemenea rol pe care îl dau
întinderea ºi puterea în numele îmbunãtãþirii calitãþii vieþii
natural-umane ºi social-comunitare, structura corporaþiei
trebuie sã aibã un caracter comunitar, în cadrul cãruia
fiecare participant la Familia Muncii este liber sã fie lider
sau subaltern, purtând responsabilitatea coparticipãrii la
succesele ºi insuccesele afacerilor.

Prin noua configuraþie pe care o presupune comunitatea
corporaþiei, se pun bazele valorilor sãnãtoase pe care le
dezvoltã interdependenþele deschise dintre oameni, animaþi
de sentimentul cã viaþa lor este într-o relaþie directã cu
funcþionalitatea companiei, cu eforturile celor uniþi prin
þelurile de atins ale afacerilor din care fac parte.

Noua orientare ambientalã va trata Pãmântul ca pe ceva
care trebuie slujit, de viaþa lui depinzând viaþa corporaþiei,
a comunitãþilor umane, în general, viaþa întregului nostru
comun ce s-a globalizat prin unitatea þelurilor tuturor
purtãtorilor de interese: Om, Societate, Organizaþie, Mediu.

În armonie cu aceastã viziune integratoare, dezvoltarea
tehnologicã prin creativitate ºi inovaþie va pune problema
performanþei organizaþiei din perspectiva raþionalitãþii ºi
speranþei, principii ce decurg inexorabil din limitarea
mijloacelor de care dispun ºi din acþiunile aflate sub zodia
incertitudinilor, care gãsesc în managementul fiinþei umane
atât energia necesarã provocãrii schimbãrii, cât ºi susþinerea
acesteia în pas cu împlinirea vieþii umane individuale în
comunitãþi sãnãtoase într-un mediu sãnãtos ºi în organizaþii
sãnãtoase.

2. Interacþiunea performanþe – capital uman
           ºi respiritualizarea comportamentelor umane

Astãzi, dupã atâta drum uman parcurs, cu lumini, dar ºi
cu umbre, trebuie sã recunoaºtem cã performanþele
înregistrate în cunoaºterea ºi înþelegerea lucrurilor, ca ºi în
acþiunea practicã de transformare a mijloacelor pentru
împlinirea þelurilor ºi aspiraþiilor de mai bine ale oamenilor
sunt rodul preocupãrilor acestora pentru libertatea de a fi
naturã ºi responsabilitatea de a fi societate.

Din perspectiva umanitãþii, în calitate de sensuri (succese)
ºi/sau contrasensuri (insuccese) obþinute de individul uman
ºi colectivitatea în care trãieºte, performanþele însoþesc
inevitabil evoluþia vieþii individuale ºi sociale, în fiecare timp
ºi spaþiu ale coexistenþei ºi succesiunii noastre comune18.

 Performanþele, ca sensuri (succese) înregistrate de-a
lungul timpului de om ºi omenire, sunt normale ºi de dorit,
ele constituie cheia luptei din totdeauna cu incertitudinile
vieþii, cu nedreptãþile oamenilor ºi cu neajunsurile vârstei
în cãutarea mijloacelor de cunoaºtere, transformare ºi
adaptare ce se aflã în mediul interior al vieþii noastre – în
natura ºi societatea din fiecare, – în mediul exterior, natu-
ral, care ne este dat, în mediul social al coexistenþei ºi
succesiunii, ca fiinþe individuale, sortite sã trãiascã în
colectivitate o experienþã spiritualã unicã ºi ireversibilã, în
interacþiunile inevitabile ce se creeazã între acestea.

 Performanþele, în calitate de contrasensuri, ca
externalitãþi negative ale acþiunilor întreprinse, înregistrate
ºi ele de-a lungul întregii evoluþii istorice, sunt anormale ºi
de nedorit la scarã individualã ºi socialã, ele înscriindu-se
în aria „epidemiilor psihice”, de genul rãzboaielor ºi al
altor forme sociale de distrugere conºtientã a vieþii natu-
ral-umane, poluãrii, ca agresiune asupra constantelor vieþii
natural-umane, care împiedicã ºi poate chiar sã distrugã
capacitatea de autoîntreþinere a sistemelor vii, inclusiv a
microcosmosului nostru, a sãrãciei materiale ºi spirituale
absolute, la scarã globalã, în raport cu cerinþele minime
de supravieþuire ºi cunoaºtere a omului, ca fiinþã biologicã
ºi socialã, degradãrii stãrii de sãnãtate umanã, cu caracter
social-global, ce afecteazã intrãrile demografice,
constantele maturitãþii ºi ieºirile, ºi a altor consecinþe
agregate negative ce determinã gradul de stres social19 ºi
capacitatea de adaptare la schimbãrile produse ºi/sau
impuse.
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 În timp ce performanþele, ca sensuri normale ale vieþii,
au un caracter pozitiv, contribuind, prin consumarea ºi
trãirea lor, la împlinirea bucuriei vieþii umane individuale,
chiar la fericirea omului, ca fiinþã socialã, performanþele,
ca externalitãþi negative ale acþiunilor umane individuale,
într-un cadru social dat, sunt costurile anormale pe care le
plãtim, cu voia sau fãrã voia noastrã, mai mult sau mai
puþin, atunci când producem ºi poluãm, când progresãm ºi
ne înarmãm, inclusiv cu arme nucleare, când unii se
îmbogãþesc material ºi spiritual, iar alþii sãrãcesc material
ºi spiritual, când ura, intoleranþa ºi prostia ne dominã
comportamentele în timpul ºi spaþiul coexistenþei noastre,
când „puterea ºi autoritatea dinafarã” se rup de exigenþele
puterii ºi autoritãþile dinãuntrul fiinþei umane.

Dupã opinia noastrã existã un sens normal ºi de dorit al
performanþelor socioumane, considerat pozitiv, ºi un
contrasens, considerat negativ, anormal ºi de nedorit al
acestora20.

Pânã în prezent, omenirea a cunoscut ambele situaþii,
evoluþia ei spre mai bine – ca împlinire a bunãstãrii umane
individuale în stare de sãnãtate natural-umanã ºi socialã,
dar ºi evoluþia ei spre distrugerea echilibrului social-uman
ºi ecologic al vieþii microcosmosului nostru – ce pune în
pericol regenerarea vieþii natural-umane la scara
microcosmosului nostru.

Dacã performanþele pe contrasens, „ucigaºe”, din
perspectiva împlinirii durabile a vieþii natural-umane sunt
de nedorit, totuºi cum putem explica faptul cã acestea
însoþesc inevitabil ºi tot mai ameninþãtor evoluþia spiritului
umanitãþii? Sã fie vinovatã natura din noi, cã în ultimii 5.000
de ani, omenirea nu a cunoscut decât 300 de ani fãrã
rãzboaie?21; sã fie vinovatã societatea din noi pentru faptul
cã folosim cele mai importante resurse umane, naturale ºi
financiare pentru producerea armelor nucleare ºi a altor
instrumente ucigaºe global? Sau, împreunã, natura ºi
societatea din om îºi dau mâna nebunã, producând ºi lapte
ºi bombe, ºi case ºi submarine, folosind cunoaºterea ºi
înþelegerea lucrurilor ºi pentru a face bine, dar ºi pentru a
face rãu, la nivel individual ºi social-global?

Nu cred cã putem sã explicãm aceste lucruri azi ºi poate
cã niciodatã! Ceea ce putem sã afirmãm azi este cã omenirea
a ajuns la acest stadiu al cunoaºterii ºi transformãrii
lucrurilor atât prin performanþele normale, cât ºi prin cele
anormale! Experienþa evoluþiei umanitãþii aratã cã ele nu
s-au separat niciodatã în timpul ºi spaþiul coexistenþei ºi
succesiunii vieþii natural-umane decât accidental ºi pentru
puþin timp. Important este însã ca echilibrul înaintãrii
noastre comune sã nu fie dezechilibrat durabil, prin
performanþele de contrasens, ucigaºe pentru om ºi omenire,
fãrã perspectiva de a mai putea reface balanþa vieþii!

Viziunea pe care am dezvoltat-o asupra conceptului de
performanþã, de sens sau contrasens, se referã numai la
activitatea umanã, ce se desfãºoarã la nivel individual sau
într-un cadru instituþional-conceptual, cu caracter naþional
sau internaþional-mondial. Concret, putem vorbi de
performanþa umanã individualã ºi instituþionalã – de genul
performanþa firmei, performanþa primãriei, performanþa
guvernului, performanþa unei economii, performanþa UE,
performanþa NATO etc.

Capacitatea tehnicã a unui calculator, a unei centrale
electrice sau a unei bombe atomice etc. reprezintã, de fapt,

elemente concrete, de sens sau de contrasens, de apreciere
a performanþelor umane în activitãþile pe care le impune
fiecare diviziune a muncii în societate, în raport de valorile
dominante ale umanitãþii, de criteriile ce se contureazã
instituþional-social.

Performanþa umanã individualã sau instituþionalã este
definitã de un sistem de valori, criterii ºi indicatori de
apreciere a viabilitãþii efectelor directe ºi propagate pe care
le genereazã orice activitate umanã, în raport cu aspiraþiile
de sens sau de contrasens ale oamenilor, exprimate direct,
sau prin intermediul unor reguli ºi norme ce caracterizeazã
misiunea ºi funcþionalitatea organizaþiilor, naþiunilor ºi
instituþiilor, pe diferite trepte ale spaþiului ºi timpului
umanitãþii.

Setul de valori concentreazã în formã spiritual-socialã
un ansamblu de exigenþe ale „puterii ºi autoritãþii
dinãuntru”, izvorâte din substanþa tradiþiilor, obiceiurilor
ºi credinþelor comunitãþilor umane, din experienþa istoricã
de viaþã ce s-a transmis, ca ºi din cunoaºterea ºi înþelegerea
comunã ºi ºtiinþificã a lucrurilor omeneºti ºi pãmânteºti ce
formeazã „acoperiºul speranþelor” pentru comportamentele
ºi acþiunile de sens ale oamenilor în societate. Din setul de
valori integrate durabil de umanitate decurge aprecierea
sensului ºi contrasensului performanþei.

Sistemul de criterii concretizeazã un set de scoruri sau
de informaþii cu ajutorul cãrora se verificã succesul de sens
sau de contrasens al unei activitãþi individuale sau sociale,
în raport cu anumite standarde, alese ca referinþã
competitivã pentru timpul ºi domeniul în care valorizarea
devine cheia cunoaºterii ºi înþelegerii filozofiei lucrurilor
omeneºti.

Sistemul de indicatori exprimã, în formã numericã,
aspecte cantitativ-calitative ale criteriilor de apreciere a
eforturilor, efectelor ºi corelaþiilor efect-efort, efort-efect,
efect-efect ºi efort-efort, ce însoþesc inevitabil orice
activitate umanã, cu caracter individual ºi social.

Setul de valori, sistemele de criterii ºi indicatori sunt
elemente ce nu trebuie sã lipseascã din Teoria generalã a
performanþei, inclusiv din analiza performanþei
instituþionale a administraþiei publice, la nivel naþional ºi
internaþional-mondial; ca formã specializatã instituþional-
umanã cu caracter social la scara cunoaºterii ºi înþelegerii
þelurilor acþiunilor individuale ºi sociale, a relaþiilor lor cu
mijloacele folosite, într-un cadru comunitar ºi de manage-
ment adecvat þelurilor „puterii ºi autoritãþii dinafarã”.

Performanþa în general, la instituþii, în special, este
dependentã de un ansamblu de premise-condiþii ce definesc
calitãþile spirituale ºi fizice ale individului uman ce s-a
hotãrât sã ocupe un anumit loc în diviziunea socialã a
muncii, cãutându-ºi identitatea umanã, în actul creaþiei, în
procesul folosirii propriului capital natural-spiritual.

Prima dintre aceste premise-condiþii are în vedere
entuziasmul generat de interesul, zelul, fervoarea sau
pasiunea ce pun bazele mobilului deciziei de a face ceva ºi
nu altceva cu capitalul natural-spiritual de care dispunem
fiecare.

Ca bazã a mobilului pentru atingerea performanþelor,
interesul trebuie însoþit de perseverenþã, de forþa de a con-
tinua neîntrerupt ºi în mod ferm o anumitã acþiune, de
capacitatea de a visa ºi de a crede în propriile visuri care
izvorãsc din nevoia de împlinire a vieþii trãite de fiecare,
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din spiritul de comuniune ºi solidaritate umanã, din spiritul
speranþei ce leagã trecutul ºi prezentul de viitorul dorit.

Întrucât performanþa umanã este, în primul rând,
individualã ºi, în al doilea rând, instituþionalã, în setul de
premise-condiþii ale acesteia includem ºi puterea de a gândi
liber ºi de a acþiona independent, ce depind de imaginaþie
(capacitatea de a formula o idee conºtientã), puterea de
pãtrundere, discernãmânt ºi previziune, de a forþa ºi de a
schimba lucrurile, în direcþia doritã de oameni.

Gândirea liberã ºi independenþa spiritualã, ca premisã
a capacitãþii proprii de a face performanþã prin originalitate,
pot fi împinse aproape de ruptura cu lumea realã, fãrã însã
sã se intre în zona nebuniei, care pierde contactul cu
realitatea.

Bogãþia de resurse cu care este înzestrat natural spiritul
uman este una din însuºirile valoroase care dã independenþa
plinã de perspectiva a personalitãþii ce alimenteazã
imaginaþia ºi intuiþia, atât de necesare performanþei care
construieºte pe sensul normal ºi de dorit al vieþii umane în
societate.

În spatele performanþei adevãrate pe sensul împlinirii
vieþii se aflã ºi imaginaþia noastrã, unul dintre darurile
înnãscute ale omului, aproape imposibil de învãþat. În
strânsã legãturã cu imaginaþia, intuiþia este „scânteia ce stã
la baza tuturor formelor de originalitate, inventivitate ºi
ingeniozitate”22. Prin intermediul intuiþiei, omul înzestrat
adecvat face legãtura dintre „gândul conºtient ºi
imaginaþie”. Pentru a face performanþã de „vârf” este nevoie
de „o idee limpezitoare ºi unificatoare, care apare în
conºtiinþã ca soluþie a unei probleme ce ne intereseazã
într-un grad înalt”23, idee ce se naºte nu neapãrat prin
demersuri repetate ºi asidue, ci, în procesul urmãririi
drumului de parcurs, dar cu totul întâmplãtor, dintr-o
sclipire ce aprinde flacãra pasiunii.

Astfel cã, în timp ce imaginaþia este „capacitatea incon-
ºtientã de a asocia faptele în noi moduri”, intuiþia este „darul
de a face utilizabile imagini de vis, aducându-le în sfera
conºtientului”24.

Dacã avem în vedere cã performanþa umanã trece prin
cunoaºterea ºi înþelegerea lucrurilor omeneºti ºi neomeneºti,
apare în mod evident existenþa unei legãturi între realul
succesului ºi „puterea de a înþelege”, care este de fapt
expresia sinteticã a inteligenþei umane, a „puterii ºi
autoritãþii dinãuntru” a fiinþei umane. Ca temelie a puterii
de a înþelege spiritul performanþei umane ºi, mai ales, prin
ce arme se poate obþine, inteligenþa umanã acþioneazã
proactiv prin intermediul logicii, memoriei ºi puterii de
concentrare selective, folosind „conºtient cunoºtinþele în
întâmpinarea unor situaþii noi ºi de a face previziuni”25,
depinzând, în aceastã lucrare umanã de profundã
transformare ineditã, de sagitatea (ascuþimea) generalã a
minþii pentru „evaluarea conºtientã, meticuloasã ºi obiectivã
a observaþiilor fãcute”26.

Cum performanþa, în ambele sensuri, este expresia
principiilor care genereazã comportamentul uman, în
studierea premiselor-condiþii ce determinã sensul pozitiv ºi
de dorit al consecinþelor acþiunilor noastre este esenþial sã ne
oprim ºi asupra eticii, caracterizatã prin onestitatea faþã de
sine a celui înclinat spre introspecþie ºi autoexaminare.

Onestitatea faþã de sine, împreunã cu celelalte premise-
condiþii pe care le-am analizat, motivate din interiorul fiinþei

umane spre exteriorul ei, ca „putere ºi autoritate dinãuntrul”
fiinþei umane, sunt, în opinia noastrã, suportul capacitãþii
oamenilor de a face performanþã în sensul normal, dorit ºi
firesc al împlinirii vieþii trãite. În acest context, performanþa
instituþionalã în administraþia publicã este, de fapt,
performanþa puterii ºi autoritãþii dinãuntru, într-un mediu
adecvat pentru managementul þelurilor.

Cu cât pãstrãm pe drumurile obiºnuite ale vieþii darul
minunat pe care l-am avut cu toþii în copilãrie – ºi anume
însuºirea de a ne bucura cu adevãrat de ceva, cu atât putem
sã punem la lucru, fãrã teamã cã ne oboseºte efortul,
capitalul natural-spiritual de care beneficiem fiecare, în
activitãþi utile pentru þelurile noastre de pretutindeni.

În timp ce pictorul inspirat, poetul, compozitorul sau
alþi specialiºti sunt mereu înzestraþi cu însuºirea de a se
bucura de lucrurile nemateriale ale creaþiei, ca performanþã
inconfundabilã, economistul, capabil de performanþã, are
în faþa construcþiei sale o complexitate vie ce nu seamãnã
cu nicio altã complexitate, care se numeºte economia
societãþii omeneºti, aºa cum apare ea la fiecare loc de
muncã, pe toate verticalele ºi orizontalele vieþii trãite sub
dictatul limitãrii mijloacelor ºi sub zodia incertitudinilor.
Dacã în privinþa capitalului natural-spiritual putem sã
sesizãm elemente ce separã bazele performanþei la pictorul
inspirat sau compozitorul talentat, de cele ale economistului
specializat, în ceea ce priveºte însã, performanþa concretã,
ca obiect al construcþiei spirituale, lucrurile se deosebesc
radical ºi nu pot fi comparate.

Pentru a înþelege substanþa lucrurilor omeneºti ºi
neomeneºti apreciem cã este necesar sã evidenþiem, pe scurt,
concepþia noastrã cu privire la resursele umane la lucru, în
calitate de capital natural-spiritual dobândit ºi modelat prin
natura ºi societatea din fiecare.

În viziunea noastrã, resursele umane reprezintã sursa
de energie ce alimenteazã procesele de cunoaºtere ºi
înþelegere a cauzelor lucrurilor omeneºti, ca elemente
indispensabile construirii proiectelor de transformare
instituþional-spiritualã a mijloacelor pentru atingerea
þelurilor, dinainte stabilite.

În acest context, prin resurse umane nu înþelegem
numãrul de oameni sau timpul alocat de aceºtia pentru
muncã, ci capitalul natural-spiritual, denumit ºi capital
uman, ce se aflã în organismul viu al omului care, la vârsta
legalã, aptã de muncã devine factor social de producþie,
expresie ºi condiþie a „puterii ºi autoritãþii dinãuntru”.

Ca resurse umane, capitalul natural-spiritual existent
în participanþii la viaþa economicã ºi socialã este compus
din zestrea biologicã, moºtenitã, sau „capitalul natural” al
vieþii individuale, la care se adaugã „capitalul tradiþional”,
acumulat în cei „ºapte ani de acasã”, când se formeazã
regulile credinþei, dupã primul mediu social-familial, urmat
de „capitalul educaþional”, prin educaþia ºcolarã pe sensul
vieþii, pânã la formarea unei atitudini responsabile despre
„ce sã fac cu mine însumi”, pe care se aºazã, prin asimilare,
„capitalul experienþei de viaþã”, format la ºcoala mediului
social-spiritual în care trãieºte ºi munceºte adultul.

Aceste patru componente, zestrea biologicã sau capitalul
natural al vieþii, capitalul tradiþional, capitalul educaþional,
pe sensul vieþii, ºi capitalul experienþã, formeazã, în unitatea
ºi interdependenþa lor, întregul concret pe care l-am denumit
capital natural-spiritual ce caracterizeazã fiecare om – ca
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factor social de producþie de utilitãþi pentru necesitãþi, din
perspectiva „puterii ºi autoritãþii dinãuntru”.

Probabil cã dacã natura nu ar fi fost „zgârcitã” cu omul,
în sensul de a-i fi oferit de-a gata gratuit toate lucrurile de
care are nevoie, ca sã-ºi împlineascã viaþa fãrã efort, atunci,
conceptul de resurse umane l-am fi interpretat altfel sau,
poate, nici nu s-ar mai fi pus o asemenea problemã!

Dacã avem în vedere ºi faptul cã viaþa individului uman
este scurtã ºi, deci, trebuie împlinitã, în raport de aºteptãrile
pe care le facem fiecare, în condiþiile unei naturi „zgârcite”,
în sensul de care am vorbit, atunci, resursele umane reprezintã
singura energie care alimenteazã comportamentele noastre
pentru a obþine ºi transforma mijloacele limitate în activitãþi
utile pentru þeluri, punând problema performanþei de sens.

Capitalul natural-spiritual al unei organizaþii sau
resursele umane ale acesteia sunt, în opinia noastrã singurele
surse de resurse din care alimentãm inepuizabil procesele
permanente de cunoaºtere ºi înþelegere a lucrurilor
omeneºti, încercând sã depãºim limitele progresului uman
prin progresul limitelor acestora. Adicã, prin progresele pe
care le facem în a adãuga la baza ºi pe sensul zestrei natu-
rale acele elemente sociale ce reprezintã societatea din
fiecare, cu cei ºapte ani de acasã, educaþia pe sensul vieþii
ºi experienþa de viaþã, spunem cã, de fapt, resursele umane
ale unei organizaþii sau comunitãþi sunt deopotrivã atât
produsul naturii umane, cât ºi al societãþii umane, al
performanþei la care am ajuns ca indivizi ºi colectivitate
umanã. Societatea umanã nu poate fi mai bunã decât
performanþele umane, iar performanþele umane individuale
ºi instituþionale sunt expresia libertãþilor permise ºi a
responsabilitãþilor asumate27.

Cât însã din comportamentele noastre ºi din
performanþele pe care le înregistrãm, pe sensul sau pe
contrasensul vieþii (ºi bomba atomicã este o performanþã,
dar de contrasens), se datoreazã naturii din noi ºi cât
societãþii din noi (celor trei capitaluri sociale din fiecare),
este imposibil de separat ºi calculat, în opinia noastrã.

Ceea ce putem însã afirma cu suficientã claritate este
cã investiþia în noi, pentru a îmbunãtãþi zestrea biologicã,
dacã se poate spune aºa ceva, pentru a asimila ceea ce este
tradiþional valoros ºi benefic ca proces de cunoaºtere ºi de
înþelegere a lucrurilor ºi a experienþei de viaþã ajunse pânã
la fiecare, reprezintã cheia eforturilor umane pentru a pune
„puterea ºi autoritatea dinãuntru”, în calitate de capitaluri
natural-spirituale la lucru în slujba vieþii ºi pe sensurile ei
normale ºi de dorit, acþionând asupra lentilelor prin care
interpretãm ºi ne raportãm la lumea microcosmosului
nostru, din care face parte ºi societatea omeneascã a planetei
Pãmânt.

În baza acestor elemente apreciem cã astãzi, ca ºi
întotdeauna ºi oricând de acum în colo, resursele umane
reprezintã singura sursã de energie vie ce transformã
lucrurile „moarte” în mijloace folosite în slujba vieþii, prin
proiecte pe care, la început, le numim vise apoi, pâine, lapte,
medicamente ºi, din pãcate, ºi tancuri ºi arme de distrugere
a vieþii ºi, de asemenea, amintiri ºi speranþe.28

Pentru noi, când se pune problema sã reconstruim
întreaga funcþionalitate a vieþii individuale ºi sociale, dupã
principiile naturale ale libertãþii ºi, sociale, ale asumãrii
responsabilitãþii individuale, pentru actele ºi faptele pe care
le întreprindem, într-un cadru instituþional adecvat, rolul

resurselor umane, în sensul de care am vorbit, este sfânt ºi
de neînlocuit, indiferent cã ne referim la reconstrucþia
drepturilor de proprietate privatã, la reconstrucþia mediului
concurenþial ºi social-democratic sau la reconstrucþia spiri-
tual-moralã a comportamentelor întregii comunitãþi, a
paradigmelor prin care înþelegem ºi interpretãm lumea
noastrã.

Din aceastã perspectivã este evident cã o asemenea
responsabilitate socialã ºi individualã nu poate fi înfãptuitã
decât lucrând treptat la rãdãcinile capitalului nostru natu-
ral-spiritual, pentru cã numai de aici poate sã porneascã
schimbarea de care avem nevoie; ea se produce întotdeauna
dinspre interior spre exteriorul vieþii trãite din puterea ºi
autoritatea dinãuntru, prin performanþele pe care le realizãm
fiecare ºi colectivitatea din care facem parte.

Din nefericire, transformãrile radicale care trebuie sã
se producã în societatea noastrã nu pot sã înceapã pe rând,
cu reconstrucþia resurselor umane ºi, apoi, cu noul capital
natural-spiritual la lucru sã transformãm ºi celelalte mijloace
ale acþiunii umane, inclusiv instituþiile regulilor pentru jocul
deschis ºi neterminat în „puterea ºi autoritatea din afarã”.
Concomitent, formãm, la început, pe principii noi, capitaluri
natural-spirituale la tânãra generaþie, dar ºi folosim
capitaluri natural-spirituale deja formate, dupã alte reguli
ºi principii, care se modeleazã mai uºor, mai greu sau deloc,
dupã noile exigenþe, fapt ce genereazã atât elemente de mers
înainte, prin performanþe de sens, cât ºi elemente de frânã,
din interiorul vieþii ºi societãþii trãite, dacã ne gândim cã,
potrivit unor aprecieri, dupã o anumitã vârstã,
comportamentele nu se mai pot schimba de fond.

3. Sã învãþãm sã sperãm

 Speranþa raþionalitãþii dintre þeluri ºi energia umanã
disponibilã pentru viaþa finitã presupune sã nu desconsiderãm
splendoarea inerentã pe care ne-o oferã simplitatea, sã nu
uitãm ceea ce ne învaþã natura – calea trebuie aleasã adecvat,
sã încercãm sã uitãm tot ce este rãu ºi dureros realizând
deconectarea spiritualã conºtientã, concomitent cu retrãirea
bucuriilor vieþii ºi îmbunãtãþirea capacitãþii de adaptare, sã
nu uitãm cã nu existã reþete prefabricate general aplicabile
pentru obþinerea succesului ºi secretul acestuia este sã
învãþãm permanent sã folosim inteligent capitalul natural-
spiritual de care dispunem, sã folosim ºtiinþa drept pledoarie
pentru simplitate în gândire ºi acþiune, drept stimulent pentru
o comportare corectã, sincerã ºi necenzuratã pentru a-þi
câºtiga pe merit iubirea aproapelui tãu.

În calitate de stare a omului care aºteaptã cu încredere
o situaþie realã mai bunã pentru el ºi sociogrupul din care
face parte – familie, firmã, comunitate localã, þarã etc., care
sã le împlineascã viaþa trãitã pe sensul ei normal ºi de dorit,
speranþa oglindeºte percepþia integralitãþii prezentului
asupra viitorului.

În lucrarea „Principiul speranþei”, Ernst Bloch
contureazã „teologia speranþei” prin rãspunsurile care se
cautã la întrebãrile: cine suntem? de unde venim?, încotro
mergem?, ce aºteptãm?, ºi ce ne aºteaptã?, întrebãri ce
frãmântã filosofia vieþii, dintotdeauna, care deocamdatã îºi
gãsesc liniºtea necesarã cãutãrilor doar în ecuaþia speranþei.

Pentru om ºi comunitatea din care face parte speranþa,
ca element esenþial ºi inevitabil de raportare pentru un viitor
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mai bun, reprezintã un principiu fundamental, cu caracter
integral, atotcuprinzãtor, ce devine cu atât mai important
cu cât problemele cu care se confruntã viaþa trãitã la nivel
individual ºi social devin tot mai complicate ºi dificil de
înþeles, mai ales în zona cauzelor lucrurilor care ne afecteazã
în rãu viaþa, cum sunt înstrãinarea, catastrofele naturale,
rãzboaiele, bolile considerate incurabile, terorismul,
poluarea, sãrãcia, prostia, intoleranþa, ura etc.

Cunoaºterea cauzelor lucrurilor care ne îndepãrteazã
speranþa aduce pentru prezentul trãit de om ºi omenire pe
planeta Pãmânt soluþia necesarã ce se poate transforma în
premisa-indispensabilã luptei cu natura ºi societatea din
noi, oferindu-i acesteia þintele ce trebuie atinse în timpul ºi
spaþiul existenþei noastre comune.

Fãrã cunoaºterea cauzelor lucrurilor, care ne
îndepãrteazã speranþa împlinirii bucuriei de a ne trãi viaþa,
lupta necurmatã doar cu efectele lor chiar dacã aduce puþinã
alinare, ea este însã departe de a putea vreodatã sã ne ajute
sã lucrãm la rãdãcinile paradigmelor prin care vedem,
înþelegem ºi interpretãm lumea în care trãim.

Dat fiind faptul cã prin avansarea cunoaºterii ºi înþele-
gerii lucrurilor care ne înconjoarã omenirea a evoluat atât
în direcþia doritã de individul uman, aceea de a-ºi împlini
viaþa trãitã, în cât mai multe vãzduhuri, bucurându-se de
libertãþile care sunt permise de democraþia colectivitãþii,
cât ºi în direcþia nedoritã de acesta, de poluare ireversibilã,
de distrugere prin progresul armelor a vieþii natural-umane,
de înrãdãcinare a sãrãciei materiale ºi spirituale la nivelul
a tot mai multor comunitãþi, care duc lipsã de cele mai
elementare condiþii de manifestare ca fiinþe sociale, ne
exprimãm credinþa ca era în care am intrat sã se afle sub
presiunea importanþei de a învãþa, individual ºi social, sã
sperãm ºi sã concepem un nou tip de management la nivel
individual ºi comunitar, pe care ne permitem sã-l numim
managementul speranþei.

 La nivel de individ uman, aceasta înseamnã sã învãþãm
ce sã facem cu noi înºine, pentru ca viaþa pe care o avem de
trãit, ca fiinþe spirituale, sã o putem împlini pe ascensiunile
ºi coborâºurile ei naturale în cât mai multe vãzduhuri,
cãutând frumuseþea legitãþii, care ne conduce de la intrare
pânã la ieºire, prin acest labirint al tranziþiei, unde fiecare
îºi are drumul sãu, despre care ºtim cu adevãrat un singur
lucru, cã mergem în direcþia ieºirii (morþii).

Dacã fiecare individ uman învaþã sã spere, înseamnã cã
ºi comunitatea din care face parte integreazã, în formã
conºtientã, sentimentul forþei care o leagã de o aºteptare
mai bunã.

Important este ca acest sentiment al luptei pentru a fi
fericit, în segmentul de timp uman pe care îl avem de
parcurs, sã fie rezultatul unei atitudini care sã provoace
reuºita, ºi nu eºecul. „Travaliul speranþei nu este unul al
renunþãrii, pentru cã ea presupune implicit reuºita, ºi nu
eºecul”29.

Travaliul speranþei se învaþã treptat, în funcþie de zestrea
biologicã moºtenitã de fiecare, mai întâi, în cei ºapte ani de
acasã, continuã cu educaþia pe sensul vieþii care ne ajutã sã
programãm creierul nostru sã alimenteze o minte care sã

capete independenþã faþã de trup, în perioada în care acesta
se mai poate modela, ºi se consolideazã într-un mediu natu-
ral ºi social-uman unde responsabilitatea ºi respectul pentru
libertãþile de care ne bucurãm formeazã temelia credinþei
pentru a cãuta împlinirea vieþii trãite individual ºi social.

Presupunând reuºita, ºi nu eºecul, speranþa dã sens
tranziþiei noastre prin viaþã determinând atitudinea proactivã
net superioarã „artei” de a face umbrã pãmântului degeaba,
de a accepta ce vine ca pe ceva dat, cultivând sentimentul
superioritãþii luptei faþã de fricã, cu care umplem camerele
construcþiei noastre viitoare, unde ne dorim sã trãim ºi sã
muncim, eliminând din spaþiul disponibil al acestora forþele
ce sfredelesc dãunãtor pentru individul uman. Iatã de ce, a
spera înseamnã a învãþa sã fim deasupra temerii, ca atitudine
de superioritate pe care o dã numai cãutarea succesului în
viaþã, care, odatã gãsit (descoperit), ne determinã sã nu ne
oprim, sã continuãm sã cãutãm împlinirea altor idealuri,
nu pentru a atinge perfecþiunea, ci pentru noi performanþe
pe care le dorim de vârf.

Un asemenea proces ce se produce din interiorul spre
exteriorul fiinþei noastre gãseºte ºi suportul din afarã care
se „aliazã” celor neastâmpãraþi, iscoditori pentru
cunoaºterea frumuseþii legitãþii sensului vieþii trãite, celor
care „gãsesc ºi nu se opresc”.

Prin aceastã forþã generatoare de energie în cãutarea
binelui pe care îl dorim ºi ºtim sã-l preþuim, speranþa
însoþeºte cu afecþiune oamenii, îi sprijinã în momentele
dificile ale tranziþiei prin viaþã ºi le contureazã o nouã
imagine a mediului personal-integral în care îºi doresc sã
trãiascã ºi sã munceascã.

Învãþarea speranþei este un proces care îºi are substanþa
ce îl genereazã în capacitatea omului de a visa30 nu ca
evadare insipidã, ci ca pe o trãire stimulantã, ca pe un
travaliu de luptã împotriva forþelor ce formeazã prezentul
rãu, folosind intelectul participativ pentru gãsirea soluþiilor
de realizare a prezentului bun, dorit de individ în cadrul
orizontului de aºteptare a schimbãrii în bine.

Speranþa începe, aºadar, cu un vis despre intuirea
optimului dorit, a cãrui imagine se contureazã tot mai clar
din perspectiva posibilitãþilor de înfãptuire, antrenând în
dinamismul facerii atât forþele interne pe care le declanºeazã
capitalul natural-spiritual la lucru, cât ºi sentimentul
solidaritãþii umane care, împreunã, formeazã „armata de
luptã” cu individualismul patologic ºi colectivismul pe care
îl degajã „epidemiile psihice” ce se contureazã în jurul
actelor ºi faptelor ce distrug viaþa, de toate felurile, prin
folosirea celor mai moderne ºi inumane arme pe care specia
umanã, ce viseazã urât, le-a obþinut deturnând cuceririle
cunoaºterii de la împlinirea þelurilor de mai bine.

Iatã de ce, a învãþa sã sperãm înseamnã, în acelaºi timp,
sã învãþãm sã ne dezvãþãm, sã punem rezultatele marilor
vise ale distrugerii creatoare ce au descoperit energia
atomului ºi alte forme ale transformãrilor cosmice în slujba
îmbogãþirii vieþii trãite individual ºi social, ºi nu în slujba
sporirii potenþialului militar actual, cu care, deja, viaþa pe
planeta Pãmânt, în complexitatea ei integralã, ar putea fi
distrusã de câteva ori!
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1. Raþionalitatea ºi speranþa – în calitate de principii ale
economiei societãþii omeneºti – decurg din limitarea relativã
a mijloacelor disponibile în raport cu nevoile concrete ºi din
desfãºurarea alegerilor pe care le întreprindem în viaþa realã
în condiþii de incertitudini.

2. În viziunea specialiºtilor în managementul schimbãrii,
schimbarea în bine se produce prin puterea ºi autoritatea
dinãuntrul indivizilor, se aflã, de fapt, în mâinile indivizilor,
ºi nu ale instituþiile.

3. Michel Ray, Cuvânt-înainte la lucrarea Al patrulea val.
Afacerile în secolul XXI, autori Herman Bryant Maynardyr ºi
Susan E. Mehrtens, Editura Antet, p. 3

4. Albert Szent-Gyõrgyi, laureat al premiului Nobel pentru
medicinã, citeazã pe John Platt în aprecierea sensului,
consistenþei ºi rapiditãþii cu care s-au produs transformãrile
din viaþa microcosmosului nostru în secolul trecut, în
încercarea de a caracteriza ce s-a întâmplat cu principalii
parametri ai evoluþiei noastre comune, ºi anume: „viteza de
comunicaþie s-a mãrit cu un coeficient de 107 (de zece milioane
de ori), viteza de deplasare cu 102, viteza de prelucrare a datelor
cu 106, resursele de energie cu 103, puterea omului cu 106,
capacitatea de a domina bolile cu aproximativ 102 ºi rata
creºterii populaþiei cu 103, faþã de situaþia existentã cu câteva
milenii în urmã. Acesta este doar un început care deschide
infinite posibilitãþi în ambele direcþii – în direcþia construirii
unei vieþi umane nesperat de bogate ºi demne sau cãtre un
sfârºit subit, în extremã mizerie” în Albert, Szent-Gyõrgyi,
Pledoarie pentru viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1981,
p. 158.

5. În cuvântul înainte, prezentat la lucrarea „Limitele
certitudinii”, preºedintele clubului de la Roma, Alexander
King, sublinia cã „Situaþia din lumea contemporanã este
caracterizatã prin complexitate, incertitudine ºi schimbare
rapidã, în timp ce pe plan intelectual suntem martorii unei
îndepãrtãri de la determinism” în Alexander, King,
Cuvânt-înainte la lucrarea Limitele certitudinii, autori Orio
Giarini, Walter R. Stahel, Editura Edimpress – Camro,
Bucureºti, 1996, p. 43.

6. Willis Harman, 1998, Global Mind Change: The Promise of
the Last Years of the Twentieth Century. Indianapolis, Ind:
Knowlegde Systems

7. Hans Selye, ªtiinþã ºi viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1984,
p. 338

8. Considerând civilizaþia ca pe un mod de a trãi ºi de a crea acte
ºi fapte, ca pe o atitudine specificã faþã de viaþã ºi de acceptarea
incertitudinii, Ilya Prigogine, laureat al premiului Nobel,
afirma cã numai „aceasta ne înlesneºte sã înþelegem mai bine
valoarea incertitudinii ºi sã situãm acþiunile ºi deciziile noastre
în lumea realã, ºi nu într-una idealã, de naturã deterministã,
mult prea îndepãrtate de universul în care trãim” în Ilya,

Prigogine, prefaþã la lucrarea Limitele certitudinii, autori Orio,
Giarini, W.R. Stahel, Editura Edimpress-Camro, Bucureºti,
1996, p. 42.

9. P.H. Chambert Louwe, Cultura ºi puterea, Editura Politicã,
Bucureºti, 1982, p. 334

10. Mircea Eliade, Solilocvii, Editura Humanitas, Bucureºti, 1991,
p. 19

11. Vezi Ohmae, Kenichi, 1990, The Borderless World; Power
and Strategy in the Interlinked Economy, New York: Harper
& Row

12. Vezi Richard Barnet, Roland Muller, 1974, Global Reach: The
Power of the Multinational Corporations, New York, Simon
& Schuster

13. Vezi Brown, Robert McAfee, 1981, Making Peace in the
Global Village, Philadelphia, Westminster Press

14. Vezi ºi Stephen R. Covey, 1996, Eficienþa în ºapte trepte. Un
abecedar al înþelepciunii umane, Editura All, Bucureºti

15. Herman Bryant Magnard Jr., Susan E. Mehrtens, Al patrulea
val. Afacerile secolului XXI, Editura Antet, Bucureºti, 1996,
p. 145

16. Herman Bryant Magnard Jr., Susan E. Mehrtens, Al patrulea
val. Afacerile secolului XXI, Editura Antet, Bucureºti, 1996

17. Stephen R. Covey, op. cit., p. 19
18. Vezi ºi Constantin Popescu, Performanþa la economiºti, în

Raporturi de muncã nr. 2, 2006
19. Vezi ºi Constantin Popescu, „Stresul social” în Analizã ºi

prospectivã economicã, nr. 1-2, 2005
20. Vezi ºi Constantin Popescu, 1999, Preþul bucuriei de a trãi,

Editura Eurosong, Bucureºti
21. Dupã aprecierea lui Albert, Szent- Gyõrgyi, (1981), Pledoarie

pentru viaþã, Editura Politicã, Bucureºti
22. Hans Selye, ªtiinþã ºi viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1984,

p. 68
23. Hans Selye, ªtiinþã ºi viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1984
24. Hans Selye, ªtiinþã ºi viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1984,

p. 69
25. Hans Selye, ªtiinþã ºi viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1984
26. Hans Selye, ªtiinþã ºi viaþã, Editura Politicã, Bucureºti, 1984
27. Vezi ºi Amartya, Sen, Dezvoltarea ca libertate, Editura

Economicã, Bucureºti, 2005
28. Dupã Ilya Prigogine, „Oamenii au amintiri ºi speranþe,

au sisteme de valori care le determinã comportamentul”,
în prefaþã la lucrarea Limitele certitudinii, autori, Orio Giarini,
W.R. Stahel, Editura Edimpress-Camro, Bucureºti, 1996,
p. 42.

29. Enciclopedie de filosofie ºi ºtiinþe umane, Editura All
Educaþional, Bucureºti 2004, p. 1039.

30. Dupã aprecierea noastrã, visele sunt primele bunuri economice
ale omului, iar amintirile sunt ultimele bunuri economice ale
acestuia.

Note ºi referinþe bibliografice
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1)  Gestiunea portofoliului de titluri financiare urmãreºte
maximizarea relaþiei rentabilitate risc, pentru a permite
investitorilor instituþionali ºi individuali un comportament
investiþional în strânsã legãturã cu atitudinea individualã
faþã de risc. Modelele consacrate de gestiune a portofoliului
de valori mobiliare stabilesc premisele unei analize a
comportamentului investiþional folosind numai argumente
financiare. Sunt ele oare suficiente? Este o întrebare la care
vom încerca sã rãspundem. Pentru a reuºi sã rãspundem la
aceastã întrebare trebuie sã analizãm comparativ
caracteristicile modelelor consacrate de gestiune a
portofoliului de titluri.

Laureat al premiului Nobel pentru economie în 1990
pentru articolul „Portfolio Selectio” (Selecþia Portofoliului),
Harry Markowitz fundamenteazã un model, în domeniul
teoriei de portofoliu, care are ca puncte de pornire riscul ºi
rentabilitatea unui portofoliu diversificat de titluri.

Selecþia portofoliului are la bazã douã etape:
a) prima etapã presupune studierea ºi analiza titlurilor

de valoare existente pe piaþa de capital, analizã care ajutã
la fundamentarea unei previziuni asupra performanþelor
viitoare ale acestor titluri;

b) a doua etapã se fundamenteazã pe baza previziunilor
asupra performanþelor viitoare ale titlurilor de valoare, pe
baza cãrora se stabileºte un portofoliu de titluri care vor
oferi rentabilitãþi maxime.

Prima condiþie a cercetãrii titlurilor constã în dorinþa
investitorilor de a-ºi maximiza rentabilitãþile aºteptate. De
asemenea, se considerã rentabilitatea aºteptatã ca un lucru
dorit sã aibã valori maxime ºi riscul (varianþa) caracteristicã
rentabilitãþii ca un lucru dorit sã aibã valori minime. Se
urmãreºte de fapt maximizarea valorii de rentabilitate pe
unitate de risc sau minimizarea riscului pe unitate de
rentabilitate.

O pãrere contrarã a fost susþinutã de J.L. Hicks, care
susþinea cã valorile aºteptate ale rentabilitãþii unei investiþii
financiare pe piaþã includ ºi alocãri specifice ale riscului,
astfel cã nu este nevoie de o analizã rentabilitate-risc.

Markowitz considerã însã cã ratele de rentabilitãþi
variazã în funcþie de risc. Ipoteza cã investitorul doreºte
doar maximizarea rentabilitãþii trebuie abandonatã deoarece
ea ignorã imperfecþiunile pieþei ºi faptul cã existã un
protofoliu diversificabil care este preferat tuturor celorlalte
protofolii nediversificate.

Model privind gestiunea rentabilitãþii
ºi riscului valorilor mobiliare

�

Leonardo Badea
Lector universitar doctor

Universitatea „Valachia” Târgoviºte

Abstract. The paper deals with an analytical manner with the financial analysis of the decisions of
investments, concentrating on the analysis of the profitableness and the risk of financial titles as part of a
portfolio on the Romanian market of capital.

First part deals with problems of modern theories of portfolio as a follow up of establishing the com-
plex relationship of risk in the previous chapter and establishes that the analysis of the risk of a portfolio
can only be made in close connection to the prognosis of profitability. Although the studying of these
phenomena has been realised scientifically ever since the beginning of the 20th century, there can be
established as components of the modern theory of portfolio a series of models of analysis and estimating
of the relationship central to the management of the portfolio, namely the correlation profitability – risk.

Second part proposes of a model for the financial analysis of risk and profitability starting from the
necessity of establishing an influence of cultural, investment, educational factors upon the transactions
made on the market and upon the course of stock, proposing a new measure for the quantification of the
evolution of the individual profitability and the profitability of the market under the form of potential
profitability.

Key words: asymmetry; divergence; future value; volatiliy; moral hazard.
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Prin combinarea mai multor titluri în portofoliu se pot
obþine rentabilitãþi superioare pentru riscul asumat.

Markowitz prezintã formularea relaþiei matematice astfel:
Fie:
N – nr. de titluri caracteristice portofoliului;
r

it
 – rentabilitatea aºteptatã la momentul t pentru

titlul „i”;
d

it
 – rata de rentabilitate aºteptatã pentru tiltlul „i” de la

momentul t pânã în prezent;
x

i
 – ponderea titlului „i”.

Se exclud vânzãrile scurte x
i 
> 0 pentru oricare „i”

∑∑ ∑ ∑
∞

= = =

∞

=










==

1t

N

1t

N

1i 1t
ititiitit rdxxrdR             (1)

unde:

∑
∞

=

=
1t

ititi rdR - rentabilitata aºteptatã;

;RxR ii∑=

.1xi =∑
Dacã vom considera k.....1acu,Ra a = maximum de

alocãri privind tilturile de forma ,1xa
k

1a
a∑

=

= care

maximizeazã valoarea lui R, atunci portofoliul diversificat
este preferabil tuturor celorlate portofolii nediversificate.
Putem vorbi de o serie de rentabilitãþi pentru „i” titluri de

forma ( )...r,...,r,r it2i1i , care au un câºtig mediu de forma

(r
i
) pentru „i” titluri.

Astfel:

∑= ii rxR

unde:
R este rentabilitatea portofolilui.

În dinamicã investitorul doreºte sã maximizeze
rentabilitãþile aºteptate ºi îºi va plasa fondurile în titluri
care maximizeazã câºtigul, cãutând diversificarea.

Legea numerelor mari afirmã cã pentru un numãr
suficient de mare de titluri valoarea actualã a câºtigului
unui portofoliu tinde sã fie egalã cu valoarea aºteptatã a
câºtigului portofoliului.

Prezumþia legii numerelor mari nu poate fi aplicatã în cazul
titlurilor financiare. Rentabilitãþile titlurilor sunt intercorelate.
Diversificarea nu poate elimina riscul în totalitate.

Portofoliul care oferã maximum de rentabilitate nu este
cel care oferã în mod automat ºi cel mai mic risc. Formularea
matematicã a conceptelor este:

Fie y o variabilã definitã de valori posibile ale rentabi-

litãþilor N21 y...y,y pentru care se asociazã probabilitãþile

N21 p...,p,p .

Media lui y sau valoarea aºteptatã a rentabilitãþii este:

NN2211 yp...ypypE +++=                 (2)

iar varianþa sau dispersia este definitã ca fiind:

( ) ( ) ( )2
NN

2
22

2
11 Eyp...EypEypV −++−+−=

(3)
Varianþa este o mãsurã acceptatã a riscului.
Alte mãsuri folosite pentru a caracteriza riscul sunt:
- abaterea standard sau abaterea de la medie

V=σ                                    (4)

ºi coeficientul de variaþie

E
C eiia�var

σ=                               (5)

Dacã vom considera cã avem un numãr de variabile ce
pot lua diferite valori ale rentabilitãþii

nn2211 Ra...RaRaR +++=                (6)

vom descoperi cã între aceste titluri existã legãturi în funcþie
de care evolueazã valorile rentabilitãþii.

Cuantificarea legãturilor existente între titluri se
realizeazã cu ajutorul covarianþei. Astfel dacã vom
considera 2 titluri cu R

1
 ºi R

2
 atunci:

( )[ ] ( )[ ]{ }221112 RERRERE −−=σ            (7)

unde:

12σ = covarianþa legãturã dintre cele 2 titluri.

Este bine sã subliniem cã modelul Markowitz foloseºte
gruparea titlurilor douã câte douã având nevoie de un numãr

de informaþii egal cu 
( )

2

1NN
N2

−+ .

În general pentru douã titluri „i” ºi „j” covarianþa se
defineºte astfel:

)}R(ER[)]R(ER{[E jjiiij −−=σ               (8)

De asemenea, existã ºi altã modalitate de determinare a
covarianþei pornind de la riscurile individuale ºi coeficientul

de corelaþie ( ).ijρ

jiijij σσρ=σ                               (9)

Riscul total al titlurilor ce alcãtuiesc portofoliul poate
fi descris astfel:

( ) ( )∑ ∑∑
= = >

σ+=
N

1i

N

1i

N

1i
ijjii

2
1 aa2xVaRV         (10)

Pentru riscul lui „i” cu R
i
 ºi ijσ

( ) ∑∑
= =

σ=
N

1i

N

1j
ijjiaaRV                      (11)

Modelul de selecþie a portofoliului optim pentru
investitor permite sã se stabileascã care sunt alegerile ce
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satisfac criteriul rentabilitate-risc, urmãrindu-se
maximizarea rentabilitãþii ºi minimizarea riscului. Pentru a
realiza acest lucru trebuie sã se studieze selecþia
portofoliului de titluri de valori mobiliare în scopul stabilirii
proporþiei optime a titlurilor în cadrul portofoliului.
Apreciez cã acest model, deºi porneºte de la o serie de
ipoteze restrictive, permite dimensionarea portofoliului
optim în situaþia în care investiiþiile se realizeazã doar în
valori mobiliare riscante ºi nu sunt permise vânzãrile
scurte.Aplicarea modelului permite determinare
portofoliului cu varianþã minimã absolutã care desemneazã
acea combinaþie de titluri capabile sã ofere cel mai scazut
nivel al riscului ºi de asemenea a frontierei de eficienþã pe
care se situeazã portofoliile optime deþinute de investitori.
Totuºi acest model nu þine seama de existenþa influenþei
factorilor macroeconomici aupra valorii rentabilitãþii ºi
riscului ºi, de asemenea, de posibilitatea structurãrii riscului
în funcþie de cum poate fi eliminat prin diversificare. Deºi
realizeazã o apreciere a evoluþiei corelate a titlurilor, acestea
fiind grupate douã câte douã, acest model nu reuºeºte sã
surprindã evoluþiile viitoare ale titlurilor influenþate în spe-
cial de factori macroeconomici ºi de factori specifici
titlurilor individuale. Teoria selecþiei portofoliului optim
elaboratã de Markowitz reprezenta la momentul apariþiei
un pas important în dezvoltarea ºtiinþei finanþelor deoarece
înainte de apariþia ei modelele de gestiune a portofoliilor
se bazau pe veniturile generate de oportunitãþile de investiþii
ºi considerau semnificativã rentabilitatea lor. Markowitz
introduce noþiunea de risc cãruia îi acordã aceeaºi
importanþã ca noþiunii de rentabilitate, ºi propune dispersia
ca mãsurã a acestuia.

Markowitz considerã cã procesul de selecþie a
portofoliului poate fi divizat în douã etape, ºi anume: analiza
titlurilor de valoare ºi stabilirea unor scenarii privind
evoluþia rentabilitãþii ºi riscului viitor, procesul de selecþie
a portofoliilor optime bazat pe predicþiile anterioare. El nu
acceptã regula maximizãrii valorii actualizate a beneficiilor
viitoare deoarece aceasta nu þine seama de risc ºi de
atitudinea investitorilor faþã de risc. Se propune un criteriu
care urmãreºte ca în acelaºi timp sã sporeascã rentabilitatea
caracteristicã valorilor mobiliare ºi sã diminueze riscul
asociat acesteia. Acest criteriu a pus bazele unei noi
dezvoltãri a ºtiinþei economice introducând legãtura dintre
rentabilitate ºi risc ca ºi componentã a comportamentului
investiþional.

Pornind de la modelul Markowitz cercetãtorul
W. Sharpe dezvoltã un nou model, numit modelul diago-
nal, pentru simplificarea algoritmului privind analiza de
portofoliu deoarece aceasta necesitã un numãr mare de
comparaþii (evident cã aplicaþia practicã a acestei tehnici
poate fi facilitatã de o serie de ipoteze care reduc nivelul
calculelor implicate).

Modelul diagonal reprezintã o serie de ipoteze care
urmãresc realizarea unei metode simplificate de calcul.
Acest model are douã avantaje: este un model simplu ce se
poate construi fãrã a utiliza toate relaþiile dintre titluri ºi
numãrul de relaþii necesar este mult mai mic.

Caracteristica principalã a modelului este ipoteza prin
care se leagã rentabilitatea titlurilor numai cu unul sau mai
mulþi factori consideraþi fundamentali. Rentabilitãþile

individuale ale titlurilor sunt influenþate de factorul funda-
mental la care se adaugã alþi factori externi.

i
o

iii CIBAR ++=                         (12)

unde:
A

i
 – parametru de poziþionare egal cu rentabilitatea

individualã atunci când rentabilitatea medie a factorului
macroeconomic considerat este egalã cu zero;

B
i
 – volatilitatea care apreciazã nivelul corelaþiei între

rentabilitatea medie a titlului ºi rentabilitatea factorului
macroeconomic considerat;

C
i  
– 

 
este o variabilã oarecare cu valoarea aºteptatã 0 ºi

cu riscul Q
i 
având o valoare neglijabilã;

o
I  – este nivelul unui anumit indicator considerat care

poate fi: nivelul stocului de titluri pe piaþã, produsul naþional
brut sau orice alt factor care ar putea influenþa rentabilitatea
titlurilor.

Acest model încearcã rezolvarea problemei gestiunii de
portofoliu care constã în determinarea portofoliilor
eficiente. Un portofoliu este eficient dacã niciun altul nu
asigurã o rentabilitate mai bunã la acelaºi risc sau un risc
mai mic la aceeaºi rentabilitate. Analiza de portofoliu
necesitã un numãr foarte mare de informaþii, iar Sharpe a
cãutat sã diminueze numãrul acestor informaþii folosind
un set de ipoteze simplificatoare. Modelul diagonal
rãspunde acestor cerinþe pornind de la o prezentare simplã
a corelaþiei ce existã între evoluþia rentabilitãþii ºi riscului
valorilor mobiliare de plasament ºi un factor macroeco-
nomic. Se eliminã astfel numãrul mare de informaþii nece-
sare pentru gruparea intercorelãrilor dintre titluri, luate douã
câte douã. Rentabilitatea unui titlu se aflã astfel într-o relaþie
liniarã cu un factor macroeconomic ºi riscul asociat poate
fi structurat în risc specific ºi risc sistematic. Riscul spe-
cific poate fi înlãturat prin diversificare ºi aici se manifestã
talentul investiþional al managerului de portofoliu, iar riscul
sistematic este caracteristic mediului economic ºi nu poate
fi eliminat prin diversificare. Modelul Sharpe, spre
deosebire de modelul Markowitz, admite ºi ponderile nega-
tive, adicã împrumutul la rata dobânzii fãrã risc pentru
obþinerea fondurilor necesare activelor riscante cu
rentabilitãþi mari. Acest model introduce drept coeficient
pentru a mãsura corelaþia dintre rentabilitate ºi riscul titlului
ºi cea a factorului macroeconomic considerat, indicatorul
de volatilitate. Pornind de la aceste posibilitãþi s-au dezvoltat
teorii moderne pentru gestiunea portofoliului de valori
mobiliare.

În prezent sunt doar douã teorii care oferã o
fundamentare riguroasã pentru mãsurarea relaþiei-risc-
rentabilitate:

- modelul CAPM;
- modelul ATP.
Pentru prima datã modelul CAPM a fost prezentat în

versiunea sa clasicã de cãtre Sharpe [1964] urmat apoi de
comentariile lui Lintner [1965] ºi Mossin [1966, 1973].

Ipotezele CAPM:
Prima ipotezã fundamentalã este acum cã investitorii

se preocupã de rentabilitatea speratã în strânsã legãturã cu
riscul asociat acestuia.
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În al doilea rând, existã un set de ipoteze tradiþionale
legate de perfecþiunea pieþei de capital:

� nu existã costuri de tranzacþie ºi active care sã nu
fie perfect divizibile;

� nu sunt impozitate dividendele ºi plusvalorile;
� numeroºi cumpãrãtori ºi vânzãtori intervin pe piaþã

ºi niciunul dintre ei nu poate avea influenþã asupra
preþurilor;

� toþi investitorii pot obþine sume împrumutate la rata
dobânzii fãrã risc;

� orice informaþie necesarã pentru evaluarea corectã
a acþiunilor poate fi obþinutã în mod gratuit pentru
toþi investitorii;

� perioada investiþiei este aceeaºi pentru toþi
investitorii, deciziile de investiþii sunt luate în acelaºi
moment;

� toþi investitorii au aceleaºi anticipãri despre
performanþele viitoare ale titlurilor. Acest lucru
semnificã faptul cã ei sunt de acord cu rentabilitãþile
sperate, dispersiile ºi covarianþele asociate. Aceastã
ipotezã poartã denumirea de ipotezã „incertitudinii
idealiste” – Mossin [1966].

Prin introducerea activului fãrã risc în cadrul
portofoliului se aduc câteva noi elemente:

- rata dobânzii fãrã risc (Rf)
- prima de risc, care este formatã din 2 componente:

a) riscul sistematic 




 −

M

fM

�

RE
                           (13)

 b) riscul specific (ε
i
)

Modelul CAPM are meritul incontestabil al identificãrii
celor douã componente ale rentabilitãþii normale ale oricãrui
titlu riscant.

- Pentru portofolii diversificate: CML (capital market
line)

p
M

fM
fp �

�

RE
RE ⋅

−
+=                    (14)

 E
p
 – speranþa de rentabilitate a portofoliului

- Pentru titluri individuale: SML (security market line)

( ) ifMfi �RERE ⋅−+=                   (15)

Ei – speranþa de rentabilitate a titlului „i”.

Pornind de la realitãþile CAPM se dezvoltã modelul
APT, mai general prin acceptarea unei varietãþi de surse
diferite de risc. Aceasta se explicã prin faptul cã factori
precum rata inflaþiei, rata dobânzii de piaþa etc. au un im-
pact important asupra volatilitãþii beneficiarului de titluri
financiare.Modelul APT realizeazã gestionarea
portofoliului cu „instrumente” noi, implementate astfel încât
sã controleze riscurile ºi sã mãreascã performanþa
portofoliului. Ambele modele (CAPM ºi APT) explicã
faptul cã, deºi numeroase forþe specifice firmei ºi mediului
acesteia pot influenþa profitul pe orice titlu individual, aceste
efecte tind sã se anuleze în largi ºi bine diversificate
portofolii. Aceastã anulare se numeºte „principiul

diversificãrii” ºi are o istorie îndelungatã în domeniul
asigurãrilor. Asemenea companiilor de asigurãri care,
datoritã faptului cã asigurã un numar mare de indivizi, nu
se poate spune cã sunt în totalitate lipsite de risc (calamitãþile
naturale, de exemplu, pot provoca pierderi mari pentru
compania de asigurãri), aºa ºi portofoliile mari, bine
diversificate, nu sunt lipsite de risc, pentru cã existã forþe
economice comune care îºi rãspândesc influenþele, ºi care
nu sunt eliminate prin diversificare. Modelul Arbitrage Price
Theory este formulat de Ross, care porneºte în construcþia
lui de la ipoteza lipsei oportunitãþilor de arbitraj, adicã
existenþa unei strategii de investiþii ce garanteazã un rezultat
pozitiv în cel puþin una din stãrile naturii, fãrã posibilitatea
unui rezultat negativ ºi fãrã investiþie iniþialã. Cea mai
importantã implicaþie a lipsei oportunitãþilor de arbitraj este
existenþa unei legi de evaluare, liniarã ºi pozitivã, adicã
existenþa unor preþuri pozitive asociate unei stãri a naturii
care duc la evaluarea corectã a activelor. Existenþa unei
legi de evaluare liniarã ºi pozitivã implicã faptul cã orice
operator liniar poate fi reprezentat ca o sumã sau integralã
dupã stãri a produsului între preþuri ºi cantitãþi. Acesta este
un model multifactorial care urmãreºte sã stãbileascã
corelaþii între rentabilitatea individualã a unui titlu ºi factorii
macroeconomici luaþi în calcul.

R
i
= α � E(R

I
) + β

i1
 � F

1
 + ... + β

in
 � Fn + ζi

β
i1
, β

i2
, ..., β

in 
= coeficienþii de sensibilitate a titlurilor în

funcþie de factori macroeconomici
Fn = factori comuni rentabilitãþii tuturor factorilor
ζi = valoarea rezidualã.

Potrivit CAPM, riscul sistematic depinde doar de
expunerea la riscul pieþei, aceastã expunere fiind mãsuratã
de model prin coeficientul β. Mai precis, dacã r

m
(t) este

rentabilitatea pieþei la momentul t, atunci, potrivit CAPM,
mãsurarea riscului activului ce are o rentabilitate r

i
(t), se

face prin coeficientul β:

βi = cov [r
i
 (t), r

m
(t)] / var [r

m
(t)]            (16)

Prin expunere la risc se înþelege valoarea actualã a
tuturor pierderilor sau cheltuielilor suplimentare pe care le
suportã sau pe care le-ar suporta investitorul.

APT ia în considerare faptul cã nu existã nicio metodã
pentru a mãsura riscul sistematic. În timp ce APT este
complet general ºi nu specificã riscurile sistematice sau chiar
câte asemenea riscuri existã, cercetãrile academice
sugereazã cã sunt câteva principale surse de risc care au
avut un anumit impact asupra benficiarului titlurilor. Aceste
riscuri apar din schimbãrile neanticipate în urmãtoarele
variabile economice fundamentale: încrederea
investitorilor, rata dobânzii, inflaþia, un indice al pieþei de
capital.

Fiecare acþiune sau portofoliu este expusã la fiecare
dintre aceste riscuri sistematice. Modelul expunerii
economice pentru o acþiune sau portofoliu este denumit
„expunere la risc”.

Expunerile la risc sunt „rãsplãtite” pe piaþã cu un
portofoliu adiþional ºi astfel expunerea la risc determinã
performanþa ºi volatilitatea unui portofoliu bine diversificat.
Aceastã expunere ne mai indicã ºi cum se va comporta în
anumite situaþii un portofoliu.
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Un manager de portofoliu poate controla aceastã
expunere la risc. Aceºti manageri au stiluri tradiþionale
diferite; rezultã deci cã ei au ºi expuneri inerent diferite la
risc. De aceea expunerea la risc a unui manager corespunde
unui stil APT particular.

Fiind dat orice stil APT (sau o anumitã modalitate de
expunere la risc) diferenþa dintre venitul aºteptat de un
manager de portofoliu ºi performanþa sa actualã este
atribuitã selecþiei titlurilor individuale, care se comportã
mai bine sau mai puþin bine decât era de aºteptat. Aceastã
performanþã defineºte selecþia APT.

Propunere de model privind un nou concept
al rentabilitãþii ºi riscului caracteristic
valorilor mobiliare

Conceperea modelului propus a pornit de la întrebarea:
ce influenþeazã rentabilitatea individualã a unui titlu?

Iatã o întrebare care consider cã îºi cautã rãspunsul în teorie.
 Modelul Sharpe porneºte de la axioma conform cãreia

rentabilitatea unui titlu este influenþatã de un singur factor
macroeconomic, care poate fi rentabilitatea medie pe piaþã
ori produsul naþional brut sau alt factor asupra cãruia s-a
convenit ca ipotezã de studiu.

Dacã vom considera cã factorul macroeconomic
acceptat ar fi rentabilitatea medie a pieþei atunci
rentabilitatea individualã ar depinde de volatilitatea titlului
în raport cu piaþa. Cu alte cuvinte acesta este un model
unifactorial de determinare a rentabilitãþii individuale.
Practica a dovedit cã influenþa unui singur factor macro-
economic este insuficientã pentru a reuºi sã explice evoluþia
rentabilitãþii ºi riscului caracteristic titlurilor; astfel a apãrut
ideea necesitãþii unui model care sã aibã în vedere influenþa
mai multor factori macroeconomici.

În cadrul modelului APT se considerã cã existã o
multitudine de factori care influenþeazã rentabilitatea unui
titlu prin prisma riscurilor sistematice caracteristice având
o anumitã dozã de relativitate. Pentru cuantificarea
modelului în practicã, de obicei se iau în calcul 5 factori
caracteristici urmatoarelor categorii de riscuri:

- riscul îndatorãrii;
- riscul scadenþei;
- riscul inflaþiei;
- riscul ciclicitãþii;
- riscul evoluþiei pieþei.

2) Dupã cum se poate observa, aceste modele urmãresc
sã stabileascã o legãturã între evoluþia rentabilitãþii unui
titlu ºi cadrul general al pieþei sau al economiei, prin
implicarea unor factori macroeconomici.

Oare numai aceºti factori influenþeazã rentabilitatea unui
titlu?

Nu existã ºi alte influenþe pe care le putem identifica?
Prezentate sub forma de întrebãri, aceste idei sunt teme

de reflecþie.
Se propune astfel un nou model, care este aplicabil în spe-

cial economiilor aflate în tranziþie, þinând cont de influenþa
factorilor culturali ºi educaþionali care determinã volumul
tranzacþiilor pe piaþã. Astfel vom putea aprecia în mod con-
stant influenþa asupra rentabilitãþii individuale a acestor factori:

R
potenþialã

 = R
individualã

 ± F
CE

 ± F
i

în care:
F

CE
 – factori culturali, educaþionali;

F
i
 – factori istorici.

În cadrul factorilor educaþionali ºi culturali se are în
vedere:

- nivelul de pregãtire al populaþiei;
- gradul de dezvoltare a sistemului educaþional;
- accesibilitatea mijloacelor de informare;
- nivelul de dezvoltare al pieþei financiare;
- tradiþii privind investiþiile pe piaþa de capital.

Grafic, reprezentarea ar fi urmãtoarea:

Figura 2. Rentabilitatea potenþialã exprimatã în funcþie
de factorii istorici ºi educaþionali

În cadrul factorilor istorici identificãm:
- evoluþia firmelor sau factorilor în care s-au realizat

investiþii;
- falimentele instituþiilor financiare;
- credibilitatea instituþiilor financiare.
R 

potenþialã
� ≠ R

i
 deoarece R

i
 din modelele matematice

reprezintã rentabilitatea individualã a unui titlu, iar R
potenþialã

reprezintã rentabilitatea potenþialã a titlului, pânã la care
se poate ajunge ca urmare a estimãrilor realizate.

În situaþia în care mediul economic este afectat de crizã:
R

p
 este minimã, în opoziþie cu situaþia de creºtere

economicã, când R
p
 este maximã.

Determinarea influenþei factorilor se realizeazã prin
acordarea unui punctaj în funcþie de situaþia existentã:

Rentabilitatea potenþialã poate fi formulatã ca o
rentabilitate posibil de atins în anumite condiþii de evoluþie
macroecomicã, iar influenþa factorilor culturali,
informaþionali se reflectã asupra volumului tranzacþiilor
efectuate pe piaþã. Creºterea încrederii în titlurile
tranzacþionate ºi în piaþa bursierã nu poate fi rezultatul decât
a creºterii nivelului de cunoaºtere ºi informare a
caracteristicilor pieþei ºi a posibilitãþilor de câºtig. Influenþa
lor trebuie sã fie cuantificatã pozitiv sau negativ.

Pentru determinarea valorii influenþelor acestor factori
se porneºte de la rentabilitatea potenþialã a titlului ºi de la
rentabilitatea realã:

R
i potenþialã

 = R
individualã

 ± FCE ± Fi

Ecuaþia de legãturã (ecuaþia de regresie) ar fi urmãtoarea:

{minΣ [Riα – (α i + βiRME)]2}    β = calculat

Influenþa asupra rentabilitãþii individuale nu poate fi
explicatã doar prin    α, β ºi ζ. Acesta este cazul simplificat,
un caz de altfel particular al alegerilor posibile.
Rentabilitatea potenþialã reprezintã de fapt o rentabilitate
calculatã pentru fiecare titlu în directã legãturã cu evoluþia
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pieþei, a factorilor macroeconomici ºi a factorilor de naturã
cultural educaþionalã care influenþeazã investiþiile realizate
pe piaþa de capital ºi volumul tranzacþiilor. Vom discuta
astfel de:

- Rentabilitatea potenþialã a titlului individual;
- Rentabilitatea potenþialã a pieþei.
a) Pentru titlurile individuale rentabilitatea potenþialã

este datã de o medie a celor mai mari trei rentabilitãþi
înregistrate în perioada supusã observãrii.

În cadrul mediului economic complex, influenþele
macroeconomice sunt multiple. Întrebãrile ce se pot pune
sunt urmãtoarele:

� Cum pot influenþa factorii macroeconomici
rentabilitãþile individuale ale titlurilor?

� Dacã în afarã de aceste influenþe existã ºi altele?
� Dacã da, cum putem sã cuantificam aceste influenþe?
� Existã influenþe ale factorilor externi culturali ºi

educaþionali?
Rãspunsurile la aceste întrebãri pot fi diferite în funcþie

de nivelul de pregãtire, imaginaþie, nivelul de informare,
poate tocmai factori pe care noi îi invocãm în cadrul
alegerilor noastre.

Existã o rentabilitate posibilã a unui titlu care de multe
ori nu este atinsã din diferite cauze.

Modelul pe care îl propun þine seama de experienþa
existentã pe piaþa de capital din România, care a cunoscut
dupã 1995 o dezvoltare foarte lentã. Doar 7% din valoarea
PIB era instrumentatã pe piaþa de capital din România în 2004,
valoarea ajungând în anul curent, parþial calculatã, la 11%.

Pentru determinarea rentabilitãþii unui titlu de folosesc
diferite influenþe ale factorilor macroeconomici pornind de
la simulãrile posibile ale unor situaþii financiare.

Ceea ce dorim sã dezvoltãm este posibilitatea
identificãrii unei rentabilitãþi.

Existã situaþii în care acceptarea riscului, mai ales în
þãrile aflate în tranziþie, devine o problemã. Sunt cunoscute
falimentele rãsunãtoare din sistemele bancare, falimentele
societãþilor financiare sau succesul relativ al jocurilor
piramidale. Încercãm sã explicãm, prin intermediul
factorilor istorici, culturali, educaþionali ºi de mediu, faptul
cã investitorii sunt tentaþi sã-ºi plaseze banii într-un mediu
stabil afectând posibilitãþile de câºtig ºi rentabilitatea
potenþialã a titlurilor.

Factorii istorici, culturali, educaþionali influenþeazã
creºterea cotei rentabilitãþii individuale spre un proces cât
mai mare din rentabilitatea potenþialã. Cu cât aceastã
influenþã este mai mare în sens pozitiv, cu atât rentabilitatea
individualã este mai mare ºi tinde spre rentabilitatea
potenþialã.

Acest model urmãreºte de fapt sã determine care este
valoarea rentabilitãþii unui titlu în raport cu valoarea
maximã pe care o poate înregistra.

b) Pentru piaþã rentabilitatea potenþialã se stabileºte ca
fiind maximul rentabilitãþii medii anuale, calculatã la toate
titlurile cotate; se eliminã în acest fel neajunsurile indicilor
calculaþi pe un numãr limitat de titluri. Aceastã rentabilitate
încearcã sã stabileascã nivelul maxim al potenþialului de
câºtig al pieþei þinând cont de evoluþia istoricã a rentabilitãþii
titlurilor ºi de faptul cã influenþa factorilor culturali
educaþionali nu se poate realiza decât pe o perioadã mai
lungã de timp ca urmare a caracteristicilor speciale ale

acestora. Astfel, aceastã rentabilitate devine un punct de
reper nu numai pentru piaþã, ci ºi pentru evoluþia
rentabilitãþii individuale a titlurilor.

Pentru verificarea acestei propuneri de model s-a realizat
un studiu pe ºase societãþi cotate la BVB ºi BER, pe o
perioadã de opt ani. S-a putut observa la toate societãþile
analizate, indiferent cã sunt cotate la BVB sau la BER, faptul
cã au avut la început, în perioada 1997-2001, evoluþii nega-
tive ale rentabilitãþilor calculate, datoritã atât factorilor de
nivel macroeconomic, cât ºi celor de nivel educaþional
cultural. Odatã cu creºterea nivelului de cunoaºtere în
domeniul pieþelor de capital valoarea rentabilitãþilor
individuale a crescut substanþial spre valori foarte mari ale
rentabilitãþii, care ar depãºi nivelul prognozat al rentabilitãþii
potenþiale. Volatilitatea pieþei a fost foarte mare, variaþiile
de rentabilitate de-a lungul perioadei luate în studiu
înregistrând ecarturi foarte mari între valorile extreme
calculate anual. Deºi eºantionul este alcãtuit dintr-un numãr
mic de titluri ele se încadreazã în evoluþia generalã a pieþei,
subliniind variaþiile foarte mari de preþ ºi rentabilitãþile care
au putut fi realizate, dar cu riscuri foarte mari.

Prin studiul modelului propus rezultã cã existã o
influenþã puternicã a factorului educaþional ºi cultural în
sens negative, afectând încrederea potenþialilor investitori
în investiþiile financiare. Nu existã acel exerciþiu al jocului
la bursã ºi, de asemenea, existã tentaþia de a investi banii în
active, care cel puþin la nivel declarativ prezintã câºtigul
realizabil la începutul investiþiei. Evoluþia tranzacþiilor pe
piaþa bursierã prezintã în mod clar atât influenþe ale mediului
macroeconomic, care sunt explicabile prin modelul APT,
cât ºi influenþe ale factorilor culturali educaþionali datoritã
creºterii nivelului de informare.

S-a putut observa în baza datelor calculate cã, din punct
de vedere al numãrului acþiunilor tranzacþionate din anul
1995 pânã în anul 2004, suntem într-un proces de creºtere
continuã, ceea ce vine ca un nou argument în favoarea
formulãrii efectuate, fiindcã în perioada 1997-2000
evoluþiile macroeconomice au fost foarte slabe, net
inferioare celor din perioada anterioarã ºi totuºi numãrul
acþiunilor tranzacþionate a crescut, ca de altfel ºi numãrul
de tranzacþii. Explicaþia trebuie gãsitã tocmai în influenþa
factorilor culturali educaþionali care au permis în timp o
reacþie pozitivã, deºi lentã, ce a determinat cotarea a noi
societãþi ºi achiziþionarea de titluri ca modalitate de realizare
a investiþiilor.

Modelul de cuantificare a factorilor educaþionali ºi de
culturã investiþionalã a urmãrit determinarea rentabilitãþilor
potenþiale ca medie a celor mai mari trei rentabilitãþi
înregistrate istoric; astfel titlul ar prezenta un potenþial
evolutiv în jurul valorilor maxime înregistrate þinând cont
ºi de existenþa asimetriei informaþionale care determinã
uneori evoluþii ale titlurilor în neconcordanþã cu realitatea.
Rentabilitatea potenþialã este influenþatã atât de factori
interni specifici fiecãrui titlu în parte, cât ºi de factori
exteriori sau externi. Astfel acest model vine sã diversifice
factorii cu influenþã asupra rentabilitãþii titlurilor în factori
interni sau specifici ºi factori externi, în aceastã ultimã
categorie intrând atât factorii macroeconomici, cât ºi factorii
culturali investiþionali, educaþionali. Influenþa asupra
acestor factori este exclusã din partea gestionarului unui
portofoliu ºi doar evoluþia în timp a acestora are influenþe
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asupra rentabilitãþii titlurilor ºi a rentabilitãþii pieþei în
ansamblu. Cercetarea noastrã a arãtat cã lipsa culturii
investiþionale ºi a mijloacelor de informare, a exerciþiului
în analiza pieþei de capital ºi chiar în luarea ei în considerare
ca alternativã investiþionalã afecteazã rentabilitãþile titlurilor
de pe piaþã, afecteazã capitalizarea bursierã ºi nivelul
riscului existent prin componenta sa sistematicã.

Pentru a se calcula rentabilitatea potenþialã a pieþei se
propune determinarea unui indice RPOT care se calculeazã
dupã urmãtoarele reguli:

� se iau în calcul pe lângã difrenþele de preþ ºi
câºtigurile din dividende ºi majorãri de capital;

� ponderea maximã a unei acþiuni în indice este
limitatã la 5%;

� acþiunile care nu s-au tranzacþionat pe tot parcursul
anului sunt ponderate corespunzãtor cu raportul
dintre perioada în care au fost tranzacþionate ºi

perioada supusã observaþiei (spre exemplu, dacã au
fost tranzacþionate 3 luni din 12, raportul este de
3/12 sau 1/4);

� metoda de calcul este medie ponderatã, iar
exprimarea se face ca variaþie de randament;

� se calculeazã pentru titlurile de pe întreaga piaþã de
capital, ºi anume BVB ºi RASDAQ.

Acest studiu doreºte sã se aplice pe o perioadã de cel
puþin 20 de ani pentru a se stabili modalitatea de aplicare
optimã, pentru a se putea reduce distorsiunile din calculul
RPOT ºi a permite statuarea ideii cã influenþa factorilor
culturali, educaþionali ºi informationali duce, prin
mecanismul cererii ºi ofertei, la modificarea volumului
tranzacþiilor efectuate de investitori prin societãþile de
investiþii financiare ºi astfel duce la afectarea rentabilitãþii
titlurilor. Este doar un prim pas care va trebui dezvoltat ºi
îmbunãtãþit ºi, de asemenea, verificat matematic în timp.
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O nouã agendã pentru ºtiinþa economicã
�

Ion Bucur
Profesor universitar doctor
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Abstract. The necessity to identify a new agenda for economic science results from the specific feature
of this discipline and the insufficiencies of traditional approaches generated by the limits of the classic
economic theories, from the necessary reevaluations in the national circumstances context and world
modified ones. Starting from this findings we proposed ourselves to relevate the opportunity of a new
paradigm in economy which could permit possible achieving of a new sintetizing modern vision. One of
the research challenges in the economic science field is reconstruction of the relation between state and
economy, enlightening a new theory on the economic role of the state, renovating the macroeconomic
theories and rethinking the objectives and action instruments specific to economic polices. To this goal we
analyzed the main evolutions in economic, and political plan and their influences of the power and inter-
vention forms of the state.

On the bases of studies and works assigned to this issue, we made critical analyzes of the main opinions
referring to the dimensions and implications of the „New Economy” and to the possibility the developed
countries to cross a stage or a phase in the evolution of capitalism.

The last part of this study is dedicated to the debate on convergence possibility of the national political
and economic systems toward an unic liberal model.

Key words: the reconstruction theory; new economy; convergence; state role; unic model.

�

Oportunitatea demersului de a identifica o nouã agendã
pentru ºtiinþa economicã rezidã în manifestarea unei crize
profunde, globale, ce cuprinde inclusiv economia în
tendinþa de abordare fragmentarã, reducþionistã practicatã
de economiºti, precum ºi în abundenþa de mituri, paradoxuri
ºi sofisme economice.

Deºi dezvoltãrile teoretice recente pun în evidenþã, cu
pregnanþã, semnele evoluþiei ºi maturitãþii ºtiinþei
economice ca disciplinã academicã, nu trebuie omisã
vocaþia sa pragmaticã evidenþiatã prin aceea cã analiza
economicã nu a constituit niciodatã produsul unei curiozitãþi
intelectuale detaºate, ci al unei nevoi presante de a
reconstitui lumea.

Noile realitãþi cu care se confruntã economia,
complexitatea crescândã a relaþiilor economice naþionale
ºi internaþionale, multiplicarea problemelor care transced
graniþele disciplinelor consacrate ºi a celor generatoare de
incertitudini amplificã dificultatea administrãrii economiei
cu ajutorul unor teorii ºi modele vechi ºi reclamã o
schimbare radicalã a modului de abordare a economiei.

Identificarea unor noi direcþii de cercetare ºi a unor noi
orizonturi în abordarea unor domenii specifice, în special

ale macroeconomiei ºi economiei politice internaþionale,
trebuie sã porneascã de la profundele mutaþii ºi evoluþiile
complexe ce caracterizeazã realitatea economicã, de la
multiplicarea evenimentelor cu repercusiuni politice ºi
economice, precum ºi de la dezechilibrele ºi asimetriile ce
caracterizeazã lumea actualã.

Retrospectivã ºi prospectivã

Ultimele decenii au pus în evidenþã extinderea sferei
controverselor în domeniul ºtiinþei economice. Vechilor
dileme privind existenþa economiei ca ºtiinþã, normativitatea
ºi obiectivitatea analizei economice, mariajul economiei
cu politica º.a., li se adaugã altele noi. De asemenea, tot
mai prezente sunt acuzele referitoare la perpetuarea unor
principii de scolasticã economicã, a unor sofisme
economice, la utilizarea excesivã a metodelor cantitative
în detrimentul analizei ºi lipsa unei abordãri sistemice a
problemelor economice. Riscul unei abordãri monodis-
ciplinare ºi a unei interpretãri uneori simpliste din partea
economiºtilor este sugestiv redat de F. A. Hayek: „nimeni
nu poate fi un mare economist dacã este numai economist



81

O
 n

ou
ã 

ag
en

dã
 p

en
tru

 º
tiin

þa
 e

co
no

m
icã

– ºi chiar sunt tentat sã adaug cã economistul care este numai
economist este foarte probabil sã devinã o pacoste, dacã
nu cumva un pericol cert” (citat dupã Robert E. Goodin,
Hans-Dieter Klingemenn, 2005).

Interpretarea diferitã a mutaþiilor petrecute în plan eco-
nomic ºi politic ºi a consecinþelor lor perverse, precum ºi
identificarea de soluþii diverse pentru situaþii similare se aflã
în strânsã legãturã cu gradul de detaºare a economistului de
criterii politice ºi ideologice. Aceste poziþii contradictorii
evidenþiazã cã performanþele economice nu reprezintã în
integralitatea lor rezultatul aplicãrii „legilor de fier” ale
economiei, ci sunt ºi produsul acþiunii politice. La anumite
intervale de timp, instituþiile care afecteazã performanþa
economicã ºi distribuie puterea în societate pot fi reconstruite
în conformitate cu exigenþele societãþii.

Tezele fundamentale pe baza cãrora sunt formulate
opinii ºi aprecieri contradictorii îºi aflã sorgintea în aºa-
numitele macroteorii ºi metaideologii.

Liberalismul se manifestã ca o doctrinã politicã ºi
economicã, iar monetarismul a fost etichetat ca o ideologie
economicã cu potenþial politic. Nu de puþine ori însã, situaþia
economicã a fost substituitã de ideologie. Spre deosebire
de ideologie, ºtiinþa acceptã ºi recunoaºte limitele
cunoaºterii (Joseph E. Stiglitz, 2003).

Pentru perioada actualã se sugereazã ideea unei
predominanþe aparente a doctrinei. Mai mult, asistãm la
sfârºitul ideologiei dominante ºi la instaurarea unui mix
doctrinar. În aceste condiþii noi, preponderente devin
considerentele geoeconomice (Robert Giplin, 2004) ºi
asistãm la sfârºitul erei doctrinei ºi la instaurarea erei
judecãþii practice.

În ciuda potenþialului lor novator, se pare cã devine tot
mai manifestã tendinþa de epuizare a „potenþialului”
ideologiilor economice ºi politice dominante. Odatã cu
opþiunea masivã pentru economia de piaþã, liberalismul
devine victima propriei sale eficacitãþi ºi devin tot mai
evidente contradicþiile liberalizãrii interne ºi externe
(G. Lafay, 2002). În acest nou context, dobândesc o anumitã
notorietate aprecieri ºi consideraþii cu adevãrat ºocante
pentru o perioadã nu demult apusã. Astfel, se considerã
pleonasticã sintagma stat-naþional, conceptul de economie
naþionalã apare ca o ficþiune statisticã, apariþia unei noi
exproprieri, ca urmare a renunþãrii exercitãrii unor funcþii
tradiþionale ale statului, exonerarea statului de conceperea
ºi aplicarea politicilor economice º.a.

O dezbatere epistemologicã mai veche se poartã în jurul
caracterului de ºtiinþã al economiei, precum ºi al posibilitãþii
separãrii analizei pozitive, eliberatã de judecãþi de valoare,
de analiza normativã.

În general, cei care exclud economia din categoria
„ºtiinþei” au în vedere lipsa unor relaþii perfect repetabile
ºi a unor principii cantitative fundamentale ºi cu valoare
universalã, precum ºi absenþa unor legi fundamentale,
comparabile cu cele din fizicã. Totodatã, s-a resimþit per-
manent tentativa de a disimula ºi de a masca raporturile
economiei cu politica ºi de a considera economia o ºtiinþã
neutrã, obiectivã.

M. Weber ºi F.A. Hayek nu au negat niciodatã
normativitatea oricãrei analize economice: a elabora
judecãþi de valoare asupra anumitor mãsuri de politicã
economicã constituie scopul imediat al disciplinei noastre

(Bernard Maris, 2003). Mai mult, economia este consideratã
cea mai normativã ºi cea mai dependentã de valori dintre
toate ºtiinþele sociale (F. Capra, 2004).

Relaþia economiei cu politica, respectiv raporturile
statului cu economia, consideratã dezbaterea centralã a
secolului al XX-lea, a pus în evidenþã alternanþa orientãrilor
pro-stat ºi anti-piaþã cu cele pro-piaþã ºi anti-stat. Nicio
asemenea dezbatere nu este feritã de prezenþa unor mituri
ºi clivaje sterile. În rândul acestora pot fi menþionate mitul
„statului fãrã putere”, mitul „noii economii”, neputinþa în
faþa forþelor economice contemporane, liberul schimb ca
unicã metodã de optimizare a producþiei ºi consumului,
caracterul automat al ajustãrilor de piaþã, convergenþa în
jurul unui model unic economic ºi politic liberal, tendinþa
de a impune ºi de a considera unice ºi corecte numai anumite
teorii economice, mitul aºa-numitului sector public „rãu”
ºi al sectorului privat „bun” º.a. De asemenea, dezbaterile
teoretice consacrate raporturilor puterilor publice cu
economia pun în evidenþã prezenþa unor clivaje sterile
(economie versus politicã, stat versus piaþã, libertate
versus egalitate, echitate versus eficienþã) ºi a unor
paradoxuri (lipsa de reacþie a statelor faþã de reducerea
permanentã a rolului lor, diminuarea puterii economice ºi
politice a statului deºi cheltuielile publice înregistreazã o
pondere ridicatã, condiþionarea prezenþei capitalului
internaþional de existenþa reglementãrilor ºi a autoritãþii
politice a statelor,  economie liberã ºi stat puternic – free
economy and strong state – guvernare fãrã guvernãmânt –
governance without government – º.a.

În ultimele decenii se remarcã frecvenþa cercetãrilor
consacrate schimbãrilor vechilor reprezentãri privind relaþia
statului cu piaþa, omnipotenþa pieþei ca mecanism de
coordonare în cadrul societãþilor moderne, precum ºi
identificãrii de noi acþiuni consacrate revirimentelor ºi
renovãrii intervenþiei sfatului sãu în economie.

Antiteza stat-piaþã se fundamenteazã pe confruntarea a
douã entitãþi care nu au aceeaºi naturã. Pe de o parte, statul
reprezintã un activ al vieþii economice, sociale ºi politice
care, în democraþie, este purtãtorul voinþei generale. Pe de
altã parte, piaþa nu reprezintã decât un mecanism de
confruntare a cererii ºi ofertei ºi nu exprimã nicio voinþã
specificã. Totuºi, devine tot mai prezentã tendinþa de a
personifica piaþa, concretizatã în formele de genul „pieþele
au ales” sau „pieþele au decis”.

În concluzie, condiþia necesarã pentru ca opoziþia
stat-piaþã sã dobândeascã un sens o constituie personificarea
pieþelor. Într-un fel sau altul ele trebuie sã reprezinte
interese, ca în cazul statelor. Comparaþia directã a
guvernului cu piaþa este metodologic invalidã ºi poate
conduce la concluzii care, inevitabil, pun într-o luminã
favorabilã mecanismele de piaþã. A considera piaþa ca un
mecanism de alocare eficientã a resurse rare constituie o
dogmã economicã (Stephen J. Bailey, 1995).

Pentru viitor, devine tot mai incertã convingerea cã
piaþa va reprezenta unicul mecanism de coordonare a
societãþii ºi se considerã a fi o iluzie credinþa cã pieþele
vor conduce în secolul al XXI-lea (Robert Boyer, Daniel
Drache, 1997).

Dificultatea de a întreprinde un nou demers privind
evoluþia rolului economic al statului provine din vastitatea
acestei teme ºi din lipsa unei baze teoretice bine conturate
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ºi închegate, precum ºi din faptul cã aceastã problematicã
nu se poate circumscrie unui singur domeniu ºtiinþific.

Deºi existã un numãr important de studii ºi lucrãri
consacrate acestei dezbateri, uneori discursul este marcat
de confuzii terminologice ºi de preferinþa pentru abordãri
ideologice în detrimentul celor ºtiinþifice.

Numeroase controverse ºi subiecte de dezbatere existã
în legãturã cu conceptele utilizate pentru a explica acþiunile
statului, stabilirea dimensiunilor optime ale guvernului,
repartizarea sarcinilor între guvern ºi sectorul privat, utili-
zarea bugetului public în asigurarea echilibrului macroeco-
nomic º.a.

Evaluarea perspectivelor puterii ºi a marjelor de
manevrã ale statelor se realizeazã în termeni mai mult sau
mai puþin tranºanþi. Majoritatea opiniilor converg cãtre o
incontestabilã regresie a puterii economice, politice ºi
juridice a statului, concretizatã în diminuarea capacitãþii
de a concepe ºi implementa politici economice (J.B. Auby,
2003). Dificultãþi reale comportã însã evaluarea acestor
tendinþe. Astfel, nu este clar pe deplin dacã pretinsul declin
al statului reprezintã o tendinþã secularã ireversibilã sau
dacã aceastã tezã serveºte mai degrabã ca un procedeu ideo-
logic pentru a susþine anumite interese.

Proiectarea rolului statului în perspectivã trebuie sã
se fundamenteze pe o analizã atentã a realitãþilor.
Fragmentarea politicã ºi globalizarea economicã,
deteritorializarea accentuatã a activitãþii economice º.a.
au influenþat considerabil atributele funcþionale ºi admi-
nistrative ale statului, precum ºi opiniile exprimate în
legãturã cu condiþia sa viitoare. Recunoaºterea
discreditãrii ºi compromiterii politicii (J.P. Fitoussi,
P. Rosanvallon, 1999) coexistã cu ideea unei posibile
recrudescenþe a protecþionismului ºi a intervenþio-
nalismului statal, precum ºi cu pledoaria pentru
reabilitarea rolului statului ca agent principal al politicii
economice (Josef E. Stiglitz, 2003).

Departe de a fi considerat un accident al istoriei, se
considerã cã statul naþional va continua sã reprezinte singura
alternativã ca sursã de putere publicã pentru guvernarea
economicã. În secolul al XXI-lea, statul nu numai cã va
supravieþui, dar va continua sã joace un rol important. Ceea
ce nu exclude persistenþa multor necunoscute privind
dimensiunea ºi contururile implicãrii sale, forma, condiþiile
în care va fi restabilitã suveranitatea º.a. (R. Boyer,
D. Drache, 1997).

Un nou capitalism, o nouã economie?

Tendinþa de evaluare a mutaþiilor economice ºi politice
s-a concretizat în elaborarea unor teze ºi idei care au suscitat
numeroase controverse.

Una dintre acestea se referã la aprecierea parcurgerii unui
nou stadiu sau a unei noi forme a capitalismului. În ce mãsurã,
oare, transformãrile petrecute afecteazã natura ºi substanþa
capitalismului astfel încât sã se justifice asemenea aprecieri?
În ciuda controverselor privind evaluarea modificãrilor ºi a
implicaþiilor lor, sunt tot mai evidente tendinþele de
mondializare a capitalismului ca urmare a seducþiei exercitate
de modelul economiei de piaþã. De asemenea, este esenþialã
surprinderea mutaþiilor petrecute în domeniul organizãrii ºi
conducerii activitãþii economice la toate nivelurile.

Consecinþele asupra economiei sunt multiple ºi se
manifestã cu viteze diferite. Astfel, treptat, economia
se sustrage controlului politic. Sunt bulversate ciclurile
economice, devin tot mai acute problemele elucidãrii rolului
puterilor publice în economia contemporanã, unele politici
economice îºi dovedesc ineficienþa în condiþiile noii
economii, economia realã funcþioneazã ºi coexistã cu
economia imaterialã, financiarã, simbolicã º.a.

În unele abordãri teoretice, perioada actualã este
identificatã cu trecerea la o nouã formã de capitalism sub
efectul acþiunii noilor tehnologii ºi al globalizãrii financiare.
Nu existã un acord semnificativ privind evaluarea
mecanismelor ºi a implicaþiilor micro ºi macroeconomice
ale „noii economii”.

Pe baza experienþelor înregistrate în diferite þãri, au fost
elaborate numeroase studii ºi analize care au ca obiectiv
clarificarea naturii ºi conþinutului acestui nou episod din
istoria capitalismului.

Pentru unii analiºti, new age (vârsta de aur, ilustratã
prin modelul american) se caracterizeazã printr-o creºtere
economicã puternicã ºi de duratã, ca urmare a beneficiilor
noilor tehnologii ºi a economiei de piaþã. În anii ’90 s-a
impus ideea apariþiei unui nou tip de economie capitalistã
(Noua Economie Americanã) ca urmare a eliberãrii pieþei
de reglementãri guvernamentale excesive, micºorãrii ºi
restructurãrii corporaþiilor americane ºi a progreselor
tehnologice rapide (R. Gilpin, 2004).

În concepþia altor specialiºti, noua economie reprezintã
un mit, o speculaþie intelectualã dezamorsatã prin
încetinirea ritmului de creºtere din SUA, începând cu
martie 2000.

De regulã, sintagma „noua economie” este utilizatã
pentru a desemna mutaþiile economice intervenite la
sfârºitul anilor ’90, ca urmare a apariþiei noilor tehnologii
ºi a expansiunii considerabile a finanþelor. Aceastã nouã
realitate este apreciatã ca o schimbare progresivã, ca urmare
a apariþiei noilor tehnologii ºi a expansiunii considerabile
a finanþelor. Aceastã nouã realitate este apreciatã ca o
schimbare progresivã ºi profundã care marcheazã trecerea
de la capitalismul „fordist”, care a prevalat dupã al doilea
rãzboi mondial, la noul „capitalism acþionarial”.

La moderarea „noului capitalism”, în afara contribuþiei
finanþelor ºi a mutaþiilor tehnologice, o contribuþie
importantã s-a datorat factorilor socioculturali ºi
instituþionali (D. Plihon, 2003).

Din punct de vedere al situaþiei economice, existã
tentaþia de a compara noua perioadã cu cei „30 de ani
glorioºi” (1945-1975) de creºtere economicã explozivã
postbelicã. Concluzia este cã nu poate fi vorba de o nouã
„vârstã de aur”, caracterizatã pe baza analizei ritmului de
creºtere, a capacitãþii de autoreglare a pieþelor ºi a gradului
de dispersie a bogãþiei între diferite zone ale lumii. Cu toate
acestea, nu trebuie ignoratã sau subestimatã amploarea
schimbãrilor care stau la baza instaurãrii unei noi societãþi
ºi a unui nou capitalism.

Reflecþiile teoretice privind „noua economie” nu sunt
lipsite de mituri ºi prejudecãþi. Vehemenþa discursului în
favoarea mutaþiilor în plan economic, tendinþa de a da
prioritate aspectelor financiare ºi tehnologice º.a.
accentueazã riscul de a pune semn de egalitate între
capitalism ºi economie ºi de a exacerba importanþa
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mecanismelor pieþei ºi individualismului economic.
Se produce astfel o evidentã coliziune cu opiniile exprimate
în afara spectrului economic, care acuzã tratarea ºi reglarea
tuturor problemelor sociale din perspectiva unui utilitarism
îngust.

Marile provocãri cu care se confruntã capitalismul
contemporan impun crearea unui nou mod de gândire eco-
nomic ºi mutarea accentului în conducerea societãþii de pe
criteriile economice pe cele cultural-estetice, întemeiate
pe valori seculare (S. Matei, 2004).

Capitalismul reprezintã mai mult decât o economie ºi,
prin urmare, noile mutaþii nu vizeazã numai sectorul
producþiei de bunuri ºi servicii legate de noile tehnologii
sau numai evoluþiile în domeniul managementului
întreprinderii.

De fapt, este vorba de o reorganizare profundã petrecutã
în þãrile dezvoltate în ultimul sfert al secolului al XX-lea ºi
care se referã la ansamblul de noi tehnologii, la consecinþele
acestora asupra creºterii economice, precum ºi la modul de
reglare a economiei, de articulare între un mod de creºtere
al întreprinderii ºi un mod de consum (L. Batsch, 2002).

O viziune de ansamblu asupra „noii economii” trebuie
sã includã ºi reorganizarea întreprinderii pe baza unor forme
mai flexibile ºi analiza implicaþiilor micro (valorizarea
activelor financiare º.a.) ºi macroeconomice (influenþa
asupra creºterii inflaþiei, creãrii de locuri de muncã º.a.),
precum ºi a riscurilor financiare asociate (P. Artus, 2001).

O asemenea perspectivã integratã poate surprinde
complexitatea „noii economii” care desemneazã simultan
atât crearea de noi bunuri ºi servicii specifice noilor
tehnologii, cât ºi renovarea capitalului ºi apariþia de noi
circuite financiare.

Guvernarea întreprinderii (corporate governance)
constituie una dintre marile dezbateri din anii ’80 care a
ocupat câmpul mediatic. Existã un larg acord cã esenþa sa
vizeazã organizarea relaþiilor dintre acþionari ºi conducãtorii
de întreprinderi. La originea acestei dezbateri s-au aflat
dificultãþile organizaþiilor americane ºi britanice de acest
tip din anii ’70. Guvernarea întreprinderii a progresat sub
efectul unui dublu impuls: adaptarea dreptului societãþilor
la noile exigenþe ale guvernãrii ºi organismele de control.

În perioada capitalismului fordist, economia ºi finanþele
erau organizate pe baze naþionale cu un intervenþionism
sporit al statelor. Creºterea economicã reprezenta obiectivul
central al politicilor macroeconomice, ale cãror mecanisme
de concepere ºi punere în aplicare erau dominate de
concepþia keynesistã tradiþionalã. Pe mãsura demonstrãrii
ineficacitãþii acestei politici sub influenþa doctrinei
monetariste, politica monetarã este consideratã principalul
instrument de reglare macroeconomicã.

Obiectivul sãu îl constituia stabilitatea monetarã, iar
creºterea economicã ºi ocuparea sunt privite drept
consecinþe ale dezinflaþiei.

Ca reacþie la criza regimului fordist, apãrutã la sfârºitul
anilor ’70, se instituie treptat capitalismul acþionarial, a cãrei
caracteristicã esenþialã o constituie „financiarizarea”
gestiunii întreprinderii.

Slãbirea modelului de organizare ierarhicã a producþiei
de masã, caracteristicã fordismului, se datoreazã, de
asemenea, rezultatului instalãrii stagflaþiei, care a pecetluit
eºecul politicilor keynesiste.

Substituirea progresivã a „fordismului” cu „toyotismul”
conduce la promovarea de noi strategii ºi structuri
organizaþionale suple ºi orizontale. Efectul acestui nou
model organizaþional este reducerea costurilor ºi
îmbunãtãþirea rentabilitãþii firmelor.

Apariþia firmelor reþea conduce la diminuarea rolului
întreprinderii independente. O parte crescândã a fluxurilor
comerciale se deruleazã intra-firme, iar producþia tinde tot
mai mult sã fie externalizatã ºi delocalizatã cãtre alte
întreprinderi.

La aceste condiþii s-au impus noi reguli pentru
întreprinderi regãsite în conceptul de guvernare (corporate
governance, governance d’enterprise), prin care acþionarii,
investitorii instituþionali, care concentreazã portofoliul de
acþiuni, reprezintã actorii principali. Crearea ºi maximizarea
„valorii acþionariale”, precum ºi organizarea unui sistem
de control extern au menirea sã incite conducerea
întreprinderii în direcþia satisfacerii obiectivelor
acþionarilor.

Tot mai evidentã devine tendinþa de dezintermediere
financiarã, care semnificã reducerea importanþei ºi ponderii
bãncilor (finanþare indirectã) în raport cu piaþa financiarã
(finanþare directã).

Gestiunea colectivã a economiilor prin intermediul celor
trei categorii de investitori instituþionali (fondul de pensii,
fonduri mutuale sau societãþi de investiþii ºi companii de
asigurãri) conduce la o tendinþã de creºtere puternicã a
activelor ilustrate prin majorarea vertiginoasã a principalilor
indici bursieri, ca urmare a dezechilibrului structural creat
între, pe de o parte, cererea masivã de titluri din partea
investitorilor ºi, pe de altã parte, oferta insuficientã de titluri
din partea statelor care îºi ramburseazã datoria ºi a
întreprinderilor care îºi rãscumpãrã propriile acþiuni.

Ca urmare a acestor noi evoluþii, capitalismul actual se
detaºeazã de capitalismul postbelic ºi repune în discuþie
statutul salariatului tradiþional ºi introduce noi forme de
inegalitate.

Edificarea noului studiu al economiei se fundamenteazã
pe opþiunile politice inspirate din ideologia neoliberalã, care
dã prioritate pieþei mondializate ºi logicii rentabilitãþii
financiare. În centrul sãu se aflã un nou mod de dezvoltare,
cel al unei economii fondate pe cunoaºtere ºi marcat de
rolul central jucat de producerea ºi difuzarea de cunoºtinþe.

Creºterea ºi inovarea reprezintã elemente majore ale
politicii de creºtere promovate în þãrile avansate. Economia,
în cadrul cãreia noþiunea de bun informaþional acoperã o
mare varietate de produse sau servicii, dobândeºte tot mai
mult atributele unei economii de inovare care, prin tendinþele
sale puternic monopolistice, face necesarã adaptarea ºi
întãrirea regulilor concurenþiale elaborate pentru economia
clasicã. Având în vedere extrema volatilitate a cotaþiilor
întreprinderilor, E-economia dã impresia unei economii de
cazinou cu risc sporit (J.C. Prager, 2002).

Transformãrilor petrecute în natura ºi structura
producþiei au condus la redesemnarea frontierelor între
bunuri ºi servicii în condiþiile apariþiei unei „economii a
imaterialului” în care relaþia centralã este cea stabilitã între
om, idee ºi imagini.

Devine tot mai pregnantã tendinþa de estompare a
frontierei dintre bunuri ºi servicii, produsul material
reprezentând altceva decât „suportul” pentru distribuirea
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serviciilor. De asemenea, o altã transformare majorã o
constituie personalizarea producerii de servicii care explicã
trecerea de la producþia de masã de bunuri standardizate la
producþia de servicii specializate.

Convergenþã sau diversitate?

Existã uneori tendinþa de a considera cã, sub impulsul
mutaþiilor tehnologice ºi al globalizãrii financiare,
economiile dezvoltate converg cãtre un model unic de capi-
talism. Astfel, ultimele decenii au impus o literaturã bogatã,
care îºi propune sã investigheze probleme esenþiale ce þin
de evoluþia în perspectivã a capitalismului.

Evoluþii teoretice concertate cautã cu asiduitate
rãspunsuri la întrebãri esenþiale privind viitorul
capitalismului, existenþa unei economii alternative la
economia de piaþã, evoluþia în perspectivã a mecanismelor
ºi instrumentelor de reglare ºi gestiune, posibilitatea
dominaþiei unui singur model al capitalismului sau,
dimpotrivã, perpetuarea unor modele de „capitalisme
divergente” sau „varietãþi de capitalism”.

Conform unei tipologii care tinde sã fie depãºitã în
contextul economiei de piaþã, s-au conturat trei categorii
de modele distincte: modelul anglo-saxon, modelul Europei
continentale ºi modelul japonez (G. Lafay).

Elementele care diferenþiazã aceste modele se referã, în
principal, la concepþiile ideologice pe care se fundamenteazã
rolul economic al statului ºi al sistemului bancar, locul pieþelor
bursiere º.a. Identificare unei tipologii a modelelor de capita-
lism ridicã numeroase întrebãri referitoare la criteriile de
clasificare, precum ºi la sistemele sau subsistemele referenþiale.

Pe baza analizei unei probleme esenþiale (fiscalitatea,
securitatea socialã, reglementare, bancã sau bursã, dispersia
puterii într-o întreprindere º.a.) este pusã în evidenþã lipsa de
omogenitate a sistemului capitalist ºi diferenþierea sa în douã
mari modele ce se înfruntã: „capitalismul contra
capitalismului” (M. Albert, 1994). Din interiorul aceluiaºi libe-
ralism s-au conturat modelul neoamerican ºi modelul renan.

Ideea universalitãþii modelului ºi a unei eventuale
convergenþe cãtre un model unic a generat numeroase
controverse. În primul rând, a dobândit o largã recunoaºtere
ideea existenþei unui model universal ºi a unor modele
susceptibile de a îmbunãtãþi înþelegerea anumitor categorii
de fenomene (Thierry de Montbrial, 2003).

Pluralitatea modelelor ºi o eventualã convergenþã
trebuie sã se fundamenteze pe analiza experienþelor ºi
tradiþiilor naþionale diferite, precum ºi a consecinþelor care
decurg din mondializarea accentuatã ºi schimbarea
instituþionalã.

În al doilea rând, este subliniatã cu acuitate ideea
caracterului efemer al modelelor. Astfel, în anii ’70 se
impunea modelul german al economiei de piaþã, fondat pe
congestiunea între sindicate ºi patronat ºi pe o relaþie strânsã
între bãnci ºi industrie. Ulterior, au devenit tot mai evidente
elementele de crizã ale capitalismului german ºi japonez,
în condiþiile în care capitalismul american, purtãtor al „noii
economii”, oferã el însuºi serioase semne de slãbiciune
(D. Plihon, 2003).

Pe mãsura accelerãrii globalizãrii financiare ºi a
intensificãrii mobilitãþii internaþionale a capitalismului, în
anii ’90 devine tot mai sesizabilã tendinþa de apropiere a
celor douã modele. Rolul determinant l-au exercitat
expansiunea doctrinei neoliberale, pãtrunderea masivã a
investiþiilor americane pe pieþele bursiere europene ºi
evidenþa impusã de limitele sistemului financiar
fundamentat pe îmbinarea intereselor între bãnci ºi
întreprinderi (L. Batsch, 2002). Cu toate acestea, din raþiuni
multiple se considerã cã, la începutul secolului al XXI-lea,
va persista diversitatea de capitalisme naþionale, iar tendinþa
de aliniere în jurul modelului american ºi britanic nu
exclude toate distincþiile existente, în condiþiile în care
acelaºi model comportã el însuºi numeroase evoluþii.

În aceste condiþii, devine tot mai posibilã existenþa unor
sisteme economice ºi sociale performante, deschise cãtre
mondializare ºi noile tehnologii ºi care sã se abatã de la
caracteristicile modelului dominant.
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Informaþia asimetricã ºi incertitudinea pe piaþa de capital
�
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Abstract. The paper analyses the paradox found on the stock exchanges where routine operations are
regulated on a very detailed scale while important decisions regarding investments in financial asset are
taken under uncertainty conditions. Thus, the paper emphasizes the debate of the source, the nature and
the dimension of this uncertainty, present in all phases where decisions regarding the stock exchange’s
operations are taken and applied. The author shows that in the stock exchange decisions remains, at least
theoretically, under certainty and rationality but these characteristics have to be approached in a proba-
bilistic way. And this statement is detailed.

The level of knowledge gathered from a participative study of the market, through both fundamental
and technical analysis, gives to the concept of reducing uncertainty an objective character. But still, all
this is done by achieving a better cognitive image without the reducible uncertainty. In the opposite situa-
tion, the uncertainty grows. Those taking decisions regarding the investments aspects have to deal with
two main problems. Thus, the investors have at their disposition two strategies: “step by step continuous
optimization” and “good enough investments”. These strategies are critically presented and analyzed,
considering their advantages and disadvantages, the main approach being the acquisition or the selling
price of the financial assets.

The description of these decisional strategies used in a stock exchange’s operations is followed by the
presentation of the criteria that should be considered when choasing these strategies.

The emerged conclusion is that in the presence of uncertainty, which accompanies a stock exchange, a
high level of performance cannot be obtained without possessing a large amount of relevant information
gathered in the past but relevant for the present.

Key words: uncertainty; decision; informal uncertainty; portfolio optimization; cognitive uncertainty.
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Piaþa de capital oferã celor care o studiazã ºi celor care
o folosesc, în calitate de agenþi economici ori ca investitori,
o particularitate similarã cu un paradox. Operaþiunile de
rutinã specifice ei sunt reglementate pânã la nivelul de
detaliu prin legi, instrucþiuni, proceduri ori dispuneri de
mãsuri, în timp ce deciziile privind plasamentele în titluri
ºi restructurarea portofoliului se iau în condiþii de
incertitudine perpetuã. Aceasta are o dublã explicaþie, una
obiectivã ºi alta subiectivã. Preþurile viitoare, ca ºi stãrile
succesive ale bursei, nu decurg cu necesitate din cele
anterioare, încât neputând fi prezis nivelul lor planeazã
convingerea asupra oricãrei alternative de acþiune alese cã
este probabil cea mai bunã, fãrã a avea certitudinea cã
într-adevãr este cea corectã ºi raþionalã în mod absolut.
Chiar dacã evaluarea factorilor care influenþeazã preþurile
nu este contestabilã, corectarea realizatã, analizele efectuate,
recomandãrile oferite garanteazã doar probabilitatea unei
alegeri bune a sensului operaþiunii – vânzare sau cumpãrare.

Factorii identificaþi, evaluaþi ºi ierarhizaþi îºi pot schimba
în perioada urmãtoare forþa de acþiune sau chiar structura,
astfel cã activitatea bursierã este cel puþin greu
determinabilã.

Aceastã afirmaþie este întãritã ºi de caracteristicile
cunoºtinþelor celor care opereazã pe piaþa de capital. Dat
fiind faptul cã la bursã se tranzacþioneazã o mulþime de
titluri, cã activitatea emitenþilor lor este înfluenþatã de
numeroºi factori specifici, unii dintre ei cu un pronunþat
caracter aleator, cã asupra pieþei au o puternicã înrâurire
evenimentele de ordin social, politic ºi cele de decizie
macroeconomicã, putem spune cã operatorii bursieri
folosesc cunoºtinþe incomplete, aproximative ºi, adesea,
nerelevante. Aºa cã incertitudinea în acest domeniu al
acþiunii practice are fãrã îndoialã ºi o origine cognitivã.

Cu toate cã incertitudinea cognitivã se poate reduce prin
îmbunãtãþirea cunoºtinþelor despre piaþã ºi despre
evenimentele adiacente ei, decizia bursierã nu-ºi poate
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pierde sau depãºi atributul de probabilitate. A lucra cu
probabilitãþi în formarea ºi gestiunea portofoliului de valori
mobiliare nu echivaleazã cu decãderea calitãþii deciziei, cu
trecerea ei la marginea raþionalului, în întâmplãtorul
cotidian. Calculul decizional rãmâne, cel puþin teoretic, în
sfera certitudinii ºi a raþionalului, dar acestea trebuie
abordate în sens probabilistic. Oricât de multe cunoºtinþe
noi s-ar obþine în timp despre emitenþi ºi despre piaþã încât
sã se justifice reformularea deciziei iniþiale în sensul
îmbunãtãþirii, ea dovedeºte numai probabilitatea de a fi mai
bunã, nu ºi certitudinea cã este aºa în mod efectiv.

Profesioniºtii în operaþiuni bursiere, agenþii de investiþii
financiare, analiºtii ºi traderii nu contestã acest lucru.
Dimpotrivã, chiar recunoscc adesea în cercuri restrânse cã
rezultatul operaþiunilor recomandate sau efectuate este
incert. În prima parte a carierei lor îºi asumã cu sfialã
imposibilitatea unei predicþii sigure, punând-o pe seama
incompletitudinii ºi precaritãþii cunoºtinþelor lor ºi a
colegilor din firmã. Ulterior devin pe deplin convinºi cã
mediul bursier în care lucreazã poartã amprenta
incertitudinii. Informaþiile empirice de care dispun în luarea
deciziilor pot fi nu numai incomplete, ci ºi mai puþin exacte
decât cred sau de-a dreptul eronate. Cantitatea ºi calitatea
cunoºtinþelor utilizate într-o etapã sau alta a procesului de
investire în titluri financiare nu se poate situa la nivelul
necesarului din numeroase motive. Prezentãm în rândurile
care urmeazã doar douã dintre cele de ordin obiectiv.

O informaþie relevantã pentru piaþã se încorporeazã
aproape instantaneu în preþ, încât numai cel ce declanºeazã
primul operaþiunea bazatã pe ea devine beneficiarul complet
al efectelor utilizãrii ei. În al doilea rând, se ºtie cã
investitorii în titluri se aflã unii faþã de alþii în situaþii foarte
variate, deoarece au preþuri medii de achiziþie inegale,
capacitatea lor de pãtrundere a semnificaþiei fenomenului
bursier este diferitã, cum sunt de altfel ºi stãrile emoþionale
generate de el. Drept urmare, investitorii la bursã dau
dovadã de o mare instabilitate a opiniilor, preferinþelor
pentru cumpãrare, respectiv pentru vânzare, oscileazã cu
mare amplitudine, fapt ce accentueazã ºi el, din interior,
incertitudinea cu care se confruntã participanþii. Mai mult,
analistul bursier ºi managerul de portofoliu se întreabã
adesea dacã cunoºtinþele lor despre piaþã ºi deciziile luate
la un moment dat nu vor fi modificate sau invalidate de o
nouã informaþie disponibilã cunoaºterii de cãtre ei. Cu
siguranþã cã acumularea de noi cunoºtinþe despre problema
analizatã poate avea efecte distructive asupra deciziei,
producând o creºtere, ºi nu o scãdere a incertitudinii cu
care se întâlnesc operatorii pe piaþã. Nu întotdeauna
suplimentul de informaþie genereazã un spor de confort
psihic, o fermitate în decizie ºi o eficienþã mai ridicatã
investiþiei.

Prin aceastã aserþiune recunoaºtem cã se poate obþine o
certitudine decizionalã ridicatã sau scãzutã în procesele
bursiere atât la nivele înalte ale cunoºtinþelor specifice, cât
ºi în cazul în care ele sunt precare. Recomandãrile, respectiv
deciziile privind sensul operaþiunii oportune la un moment
dat, susþinute de o bazã informaþionalã suficient de bogatã
ºi de congruentã, oferã o paletã mai largã de plasamente
alternative, sigure, formulate explicit ºi ierarhizate dupã
criterii consacrate. Chiar dacã multitudinea soluþiilor de
investire a capitalului îl pune pe posesorul lui într-o stare

de alegere neplãcutã, incertitudinea în care a ajuns el este
de preferat celei oferite de un amator, de un neiniþiat, care
având o imagine fragmentarã ºi confuzã despre piaþã nu
poate susþine, cu argumente plauzibile, nici o alternativã
de plasament. Cine urmeazã recomandãrile lui va pierde,
iar dacã va caºtiga aceasta se va datora numai ºansei, cum
se întâmplã frecvent cu indivizii care îºi gestioneazã singuri
portofoliile sau tranzacþioneazã online.

Nivelul cunoºtinþelor dobândite prin studiul participativ
al pieþei ºi în urma analizelor tehnice ºi fundamentale
imprimã reducerii incertitudinii un caracter obiectiv,
datoritã corelaþiei directe dintre aceste douã procese.
În acelaºi timp convingerea cã incertitudinea este reductibilã
prin îmbunãtãþirea imaginii cognitive asupra fenomenului
bursier influenþeazã comportamentul celor care au drept
de decizie pe piaþa fiindcã se stimuleazã ºi efortul de a obþine
noi informaþii ºi dorinþa de a-ºi îmbunãtãþi alegerea. Faptul
cã momentul luãrii unei decizii definitive se amânã, în cazul
în care se acceptã acest model comportamental, nu trebuie
perceput ca un neajuns. Posibilitatea reconsiderãrii deciziei
privind sensul operaþiunii ºi a momentului efectuãrii ei nu
conduce la blocarea acþiunii iniþiate. Dimpotrivã, ea conferã
procesului decizional ºi celui investiþional un caracter
flexibil ºi inovator. Astfel se poate vinde o parte din
cantitatea deþinutã dintr-un anumit titlu pentru a încasa ceva
din profitul conþinut în acel pachet sau se achiziþioneazã
treptat volumul preconizat din activul financiar vizat. Dupã
cum se poate efectua doar una din cele douã operaþiuni
care oferã posibilitatea unui arbitraj pe douã pieþe, urmând
ca cealaltã tranzacþie, pe piaþa spot sau pe cea la termen, sã
se efectueze sau nu în funcþie de decizia finalã.

În situaþia opusã, când baza de informare este redusã ºi
procedeul de prelucrare a datelor disponibile este puþin
elaborat, incertitudinea creºte. În mod firesc, starea de spirit
a decidentului se caracterizeazã prin descurajare.
Neîncrederea în posibilitatea reducerii incertitudinii privind
evoluþia bursei, corelatã cu aºteptarea unui insucces
diminueazã motivaþia de a cãuta soluþii de operare
câºtigãtoare. Astfel cã în momentul în care se instaleazã
convingerea cã incertitudinea este ireductibilã, atitudinea
operatorilor devine predominant pozitivã. Nu vând, chiar
dacã preþurile scad, pierzând total sau parþial câºtigul
conþinut în preþul curent. Or, aºteptarea ca piaþa sã îºi revinã
poate dura de la unul la mai multe cicluri bursiere. Sau nu
cumparã, în mod treptat, cantitãþi parþiale din titlul preferat
în speranþa cã vor putea realiza achiziþia preconizatã
într-un moment ulterior, la un preþ mai mic.

Când faza descendentã a ciclului bursier, declanºatã cu
mult înainte de sfârºitul trimestrului în curs, se prelungeºte
în mod dureros, activitatea de informare ºi de analizã
înregistreazã un recul. Pânã când se publicã datele oficiale
despre realizãrile emitentului, informaþiile despre faptele
lui sunt departe de a fi credibile, mai mult au un pronunþat
caracter manipulativ. Rezultatul imediat al dezinteresului
pentru cunoaºtere, dus adesea pânã la stoparea completã a
acestei activitaþi, nu numai cã amplificã incertitudinea cu
care se confruntã operatorii din piaþã, dar le ºi fortificã
propensiunea spre indecizie. Efectul imediat ia forma
scãderii volumului tranzacþiilor bursiere, dispariþia
feedback-ului oferit de piaþã, generalizarea dezorientãrii.
Toþi ochii din piaþã se îndreaptã acum, sã spunem, spre
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PNA (DNA) în speranþa cã va lansa o ºtire, fie ºi negativã,
care o sã scoatã piaþa din letargie. Aºadar, indecizia este
pãguboasã pe piaþa bursierã, ea are ºi în acest domeniu un
pronunþat caracter disfuncþional.

Decizia declanºând procesul de investire sau de
dezinvestire, care la nevoie poate fi ulterior îmbunãtãþit,
aduce în piaþã noi informaþii, noi resurse ºi interese, dã forþã
ºi consistenþã crescutã etapei de acumulare a titlurilor,
pregãtind faza de avânt bursier. Din aceastã dialecticã a
activitãþii bursiere rezultã cu claritate ceea ce piaþa confirmã
adesea, anume cã nu este funcþional pentru nimeni sã se
menþinã sub formã de bani într-o perioadã îndelungatã
capitalul destinat investiþiilor în titluri în speranþa cã
achiziþia preconizatã se va face la cel mai mic preþ.
Dimpotrivã, este recomandabil sã se înfrunte incertitudinea
generatã de necunoaºterea duratei ºi amplitudinii corecþiei
preþurilor luând decizia de a tranzacþiona chiar dacã ea nu
îndeplineºte toate criteriile personale de exigenþã
informativã.

Cele doua probleme cu care se confruntã în permanenþã
persoanele care decid sau care numai îi orienteazã pe alþii
în privinþa investiþiilor în titluri cotate la bursã sunt:

a) luarea unei hotãrâri suficient de bune în condiþii de
incompletitudine informaþionalã ºi

b) cum sã procedeze când incertitudinea fiind în exces
îi afecteazã negativ rentabilitatea plasamentelor ori
funcþionarea entitãþii în care lucreazã.

 Cu siguranþã cã prima reacþie de rãspuns la aceste
încercãri în faþa cãrora este pus un astfel de decident este
sã identifice ºi sã desfãºoare acele strategii care minimizeazã
consecinþele nedorite ale incertitudinii specifice pieþei
bursiere sau care eventual sã diminueze o parte din mãrimea
acesteia. Dacã el acceptã principiul rezonabilitãþii ºi
acþiunea de investiþii va putea recurge la „optimizarea
treptatã ºi continuã” a plasamentelor sau la strategia
„suficient de bunã” a acesteia.

Optimizarea treptatã ºi continuã se poate obþine ºi în
condiþii de incertitudine ridicatã dacã se acceptã
desfãºurarea unui proces deliberativ ºi acþional structurat
în felul urmãtor. Opiniile partcipanþilor la actul decizional,
fie cã ele s-au obþinut studiindu-se evoluþia pieþei în timp
real, fie în urma analizei tehnice sau fundamentale
pertinente ºi orientate spre þinte clar formulate, ajung sã se
accepte chiar dacã au un caracter incert, dat de
fundamentarea cognitivã insuficientã. Predicþiile formulate
de participanþi în legãturã cu tendinþa prestabililitã a pieþei
bursiere sunt evaluate, ierarhizate ºi tratate ca ºi cum ar
proveni dintr-un calcul riguros, în care s-au folosit
informaþii complete ºi coerente. Dacã un participant aduce
noi date despre problema în discuþie previziunea referitoare
la exemplu se reformuleazã încât, în final, se selecteazã
varianta de decizie consideratã a fi cea mai bunã în condiþiile
informaþionale disponibile. Totuºi, acesteia i se recunoaºte
nu numai caracterul incert, dar ºi cel provizoriu, putându-se
oricând modifica coordonatele ei dacã tendinþa pieþei se
schimbã subtil în cursul zilei de tranzacþionare. Eforturile
participanþilor la actul decizional sunt îndreptate, fãrã doar
ºi poate, spre identificarea variantei procedurale optime.
Însã chiar dacã ea s-a selectat din mulþimea celor
disponibile, rezultatele care se obþin nu vor îndeplini
condiþia de optim efectiv, derivat din calcule, decât în mod

întâmplãtor, datoritã incertitudinii recunoscute ºi acceptate
în plan decizional ºi celei generate de efectele prioritãþii de
ordin, de evoluþia pieþei pânã în momentul în care ordinul
introdus în sistem s-a executat, precum ºi de nivelul la care
a ajuns rata dobânzii fãrã risc. Faptul cã procesului
decizional i se asigurã un caracter deschis, interactiv, în
sensul cã decizia luatã se poate revizui în funcþie de noile
coordonate ale pieþei, inclusiv dupã ce ea s-a consemnat în
scris, asigurã operaþiunilor bursiere derulate dupã acest
model o ºansã suplimentarã de a se apropia de optimul
specific domeniilor în care evoluþia evenimentelor este
complet predictibilã.

Strategia deciziei suficient de bune ar putea porni de la
urmãtoarele douã premise. În primul rând, de la opinia cã
operaþiunile bursiere care se finalizeazã cu un câºtig mai
mare decât cel rezultat din calcule teoretice, sau din cel
oferit de rata dobânzii fãrã risc, trebuie efectuate fãrã
întârziere. A doua, cã eforturile depuse pentru identificarea
altor variante acþionale trebuie sã înceteze dupã ce s-a
acceptat ºi aplicat o astfel de decizie. La prima vedere
aceastã procedurã pare inacceptabilã, fiindcã oferã ºanse
sigure de ineficienþã. Însã perspectiva asupra ei se schimbã
dacã se analizeazã condiþiile de operare când piaþa este
foarte volatilã, iar succesiunea evenimentelor imprevizibile
determinã o incertitudine accentuatã. În astfel de împrejurãri
efectuarea unei prime achiziþii sau vânzãri la preþul asigurat
de varianta de decizie consideratã satisfãcãtoare reprezintã
adesea o soluþie mai bunã decât amânarea operaþiei în
speranþa cã piaþa se va stabiliza ºi preþul se va îmbunãtãþi.
Procedând astfel se risipeºte cel puþin un risc: creºterea,
respectiv scãderea preþului, în cazul vânzãrii, nu antreneazã
o pierdere integralã, fiindcã o parte din pachetul de titluri
s-a tranzacþionat anterior la un preþ mai bun.

Se poate întâmpla ca ulterior acestei prime operaþiuni
piaþa sã evolueze într-o direcþie mai favorabilã, sub
aspectul preþului, dar nu ºi sub cel al volumului posibil
de tranzacþionat. Fapt care constituie o dovadã
suplimentarã a corectitudinii raþionamentului cã în
condiþiile unei capacitãþi informative limitate ºi fragile
strategia deciziei suficient de bune este preferabilã unei
ezitãri cauzate de imposibilitatea structurãrii ºi ierarhizãrii
alternativelor operaþionale concurente. Continuându-se
tranzacþiile dupã aceastã procedurã se ajunge la un
portofoliu acceptabil, foarte puþin diferit de cel obþinut în
urma folosirii strategiei optimizãrii treptate. De unde
decurge concluzia cã nu are o justificare raþionalã
continuarea cãutãrii celei mai bune decizii de investire
ori de dezinvestire dupã identificarea variantei consider-
ate satisfãcãtoare dupã criteriul preþului de tranzacþionare.
Argumentele care o susþin provin din perimetrul costurilor
generate de informarea suplimentarã ºi de evaluarea
alternativelor identificate, toate privite sub aspectul
restricþiei ridicate de factorul timp, care creeazã în plus ºi
o stare de disconfort sinonimã cu stresul. Iar dacã se ia în
considerare posibilitatea folosirii experienþei dobândite
în procesele investiþionale anterioare ºi a valorificãrii feed-
back-ului rezultat din tranzacþiile efectuate dupã regulile
acestei variante, considerate suficient de bune, se impune
de la sine convingerea cã procedura este preferabilã altora,
inclusiv alegerii la întâmplare dintre alternativele în
competiþie disponibile la un moment dat.
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Alegerea întâmplãtoare, cunoscutã ºi sub denumirea
„regula sãgeþii”, se recomandã a fi folositã ºi ea, când
cunoºtinþele disponibile ºi cele deþinute de operator sunt
reduse, dar numai pentru cã face posibilã economisirea
taxelor percepute de consultant. Însã nu trebuie admis un
inconvenient major, anume cã utilizarea ei frecventã
împiedicã acumularea de cunoºtinþe, deoarece competenþele
în actul de decizie nu fac necesare folosirea lor.

Cu toate avantajele pe care le oferã strategia deciziei
suficient de bune are ºi unele slãbiciuni. Randamentul
plasamentului efectuat potrivit prescripþiilor ei nu este dintre
cele mai ridicate. Iar unii decidenþi pot ignora feedback-ul
pentru a preveni, în cadrul analizelor ulterioare a operaþiei
efectuate, descoperirea unor lipsuri în planul cunoaºterii ºi
prelucrãrii informaþiilor utilizate de ei. Mai mult va tinde
sã-ºi asume reuºitele ºi sã cultive status-quo-ul în detrimentul
explorãrii alternativelor ºi al asumãrii riscului, apreciind
soluþia adoptatã ca singura valabilã. Totuºi, deºi avem în
vedere faptul cã existã o categorie de oameni cu intoleranþã
la incertitudine ºi cã este normal ca mãrirea riscului acceptat
sã se coreleze cu nivelul randamentului investiþiei, care este
superior ratei dobânzii la depozitele bancare, includerea
acestei strategii printre procedurile folosite în formarea ºi
gestiunea portofoliilor de valori mobiliare este justificatã din
punct de vedere teoretic ºi practic.

Dupã ce am prezentat câteva strategii decizionale
utilizabile în operaþiunile bursiere, în mod firesc se pune
întrebarea privind criteriile dupã care trebuie alese ele.
Deoarece în activitatea la care ne referim profitabilitatea
depinde în bunã mãsurã de factori extrinseci analiºtilor ºi
operatorilor bursieri, acestora le revine sarcina sã procedeze
de aºa manierã încât sã reducã riscul specific asociat
operaþiilor propuse sau efectuate. Drept urmare, înaintea
adoptãrii unei strategii trebuie identificat tipul de
incertitudine care caracterizeazã piaþa în momentul
respectiv ºi nicidecum nivelul ºi natura informaþiilor despre
ea pe care le deþin factorii de decizie. Astfel, cum am arãtat,
în cazul incertitudinii investiþiilor se recomandã strategia
deciziei suficient de bune, iar dacã riscul este reductibil
mai adecvatã este strategia optimizãrii treptate ºi continue.

În al doilea rând, se impune cu necesitate evaluarea
mãrimii cunoºtinþelor deþinute de sistemul decident. Când
se utilizeazã strategia deciziei suficient de bune sunt
necesare informaþii mai reduse, apropiate de cele comune,
în timp ce în cazul strategiei optimizãrii treptate se impune
nevoia unor cunoºtinþe mai ample, de tip ºtiinþific. În plus

se cere, în acest caz, crearea unui mecanism de sporire
continuã a nivelului de informare ºi de acceptare a
schimbãrilor, a inovaþiilor, a explorãrii permanente a
alternativelor.

O altã mutaþie necesarã este cea în modul de gândire.
Deoarece problemele pieþei bursiere sunt influenþate de
numeroºi factori cuantificabili ºi necuantificabili, unii
cunoscuþi alþii nu, gândirea de tip probabilistic este
obligatorie pentru a obþine performanþe rezonabile.
Elementele cu care se cuantificã operatorii pe piaþã,
incertitudinea, riscul, nedeterminarea, trebuie luate în calcul
în mod permanent, fapt irealizabil în afara capacitãþii de a
acþiona în condiþii de incertitudine. Iar instrumentele acestui
nou tip de raþionalitate sunt teoria probabilitãþii, teoria
jocurilor, analiza de sistem etc.

Un al treilea factor care influenþeazã alegerea strategiei,
care depinde ºi el de situaþia entitãþii decidente, este capitalul
disponibil pentru investirea în titluri ºi atitudinea faþã de
risc. De exemplu, feedback-ul oferã informaþii în mod
sistematic despre efectele operaþiunilor anterioare, dar
soluþiile dispuse devin efective numai în cazul în care existã
resurse financiare sau titluri pentru a fi folosite în procesul
de gestionare a portofoliului. Dacã decidentul, respectiv
investitorul, îºi asumã incertitudinea va accepta sã creeze
condiþiile care o favorizeazã, dar în acelaºi timp, raþional
fiind, va lucra într-o bandã de preþ rezonabilã pentru a
valorifica oscilaþiile preþului.

În adoptarea unei strategii investiþionale sau a alteia nu
putem face abstracþie de incidenþa unor factori generali,
proprii colectivitãþii din care provin ºi decidentul, ºi
iniþiatorul operaþiunilor în cauzã. Printre aceste determinãri
extrinseci am identificat gradul de informare ºi de culturã
specificã, rentabilitatea regãsitã în atitudinea faþã de risc,
în orizontul de aºteptare formulat ºi respectat, precum ºi în
forþa contagiunii informale.

 Piaþa de capital, fiind în acelaºi timp concurenþialã ºi
foarte complexã, are, dupã cum am demonstrat, coordonate
imprevizibile. În aceste circumstanþe, pentru a lua decizii
suficient de bune operatorii de piaþã ºi analiºtii bursieri
trebuie sã dispunã de informaþii ºi evaluãri obþinute în timp,
dar care sã fie relevante în prezent. În plus, decidentul
performant în condiþii de incertitudine trebuie sã atingã
nivelul de raþionalitate care sã-i permitã diferenþierea
informaþiilor relevante de cele nesemnificative, iar dacã este
cazul, sã promoveze în unele împrejurãri iniþiative ºi acþiuni
de sorginte extracognitivã.
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Tranziþia modelelor de creºtere economicã
�

Coralia Angelescu
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. The transitional recession in countries of Eastern Europe has been much longer than
expected. The legacy and recent policy mistakes have both contributed to the slow progress. As structural
reforms and gradual institution building have taken hold, the post-socialist economics have started to
recover, with some leading countries building momentum toward faster growth. There is a possibility that
in wider context of globalization several of these emerging market economies will be able to catch up with
the more advanced industrial economies in a matter of one or two generations.

Over the past few years, most candidate countries have made progress in the transition to a competi-
tive market economy, macroeconomic stabilisation and structural reform. However their income levels
have remained far below those in the Member States. Measured by per capita income in purchasing power
standards, there has been a very limited amount of catching up over the past fourteen years.

Prior, the distinctions between Solow-Swan model and endogenous growth model. The interdepen-
dence between transition and integration are stated in this study. Finally, some measures of macroeco-
nomic policy for sustainable growth are proposed in correlation with real macroeconomic situation of the
Romanian economy.

Our study would be considered the real convergence for the Romanian economy and the recommenda-
tions for the adequate policies to achieve a fast real convergence and sustainable growth.

Key words: integration; economic growth; Solow-Swan growth model; endogenous growth.

�

România s-a înscris într-un proces de reconstrucþie
instituþionalã, legislativã, economicã, socialã, politicã etc.,
care are drept þintã modernizarea þãrii ºi ocuparea unei
poziþii externe favorizante pentru aceasta. România se aflã
în tranziþie postcomunistã, menitã sã structureze o economie
de piaþã funcþionalã ºi un sistem democratic bazat pe un
stat de drept. În paralel, se urmeazã un proiect de aderare
la structurile Uniunii Europene ºi de operaþionalizare a
prezenþei sale în cele de securitate euroatlanticã. România
parcurge dupã 1990 o etapã de profunde transformãri, în
consens cu tendinþele din lumea contemporanã.

La realizarea acestora ºi în pregãtirea pentru aderarea
la Uniunea Europeanã un rol important îl are creºterea
economicã susþinutã – caracteristicã a modelului european
de creºtere. Principiul fundamental al acestui complex
proces de transformãri este acela cã numai o convergenþã
realã rapidã cãtre modelul european va conduce la o
integrare avantajoasã a economiei româneºti.

În modelul european existã o modificare de strategie
privind procesul de creºtere economicã. Se depãºeºte teoria
neoclasicã a creºterii economice, caracterizatã prin ipoteze

restrictive, nefuncþionale: economia este stabilã ºi tinde spre
deplinã folosinþã; se porneºte cu analiza de la microeconomie,
de la preferinþele gospodãriilor, funcþiile de producþie ale
firmelor, structura pieþelor etc.; investiþiile au un efect pe
termen scurt asupra venitului naþional prin cererea agregatã;
efectele lor pe termen lung se manifestã prin creºterea
venitului naþional potenþial; economisirile reduc consumul
ºi cererea agregatã ºi de aceea reduc venitul naþional pe
termen scurt; însã, pe termen lung, economisirea finanþeazã
investiþiile ce conduc la o creºtere a venitului potenþial; existã
randamente descrescãtoare ale factorilor de producþie; pe
termen lung, modificãrile tehnologice reprezintã principala
cauzã a creºterii economice, împreunã cu investiþiile în capital
ºi în noile tehnologii; creºterea economicã, creºterea gradului
de ocupare ºi redistribuirea venitului în societate sunt
obiective independente ºi potenþial conflictuale.

Se trece la teoria creºterii economice endogene, care
trateazã schimbarea tehnologicã ca pe o variabilã endogenã
care rãspunde la semnale de piaþã. Difuzarea tehnologiei
este de asemenea endogenã, investiþiile au randamente
crescãtoare ºi conferã externalitãþi, existã randamente
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crescãtoare ale factorilor de producþie, iar creºterea
economicã, creºterea gradului de ocupare ºi redistribuirea
venitului în societate sunt interconectate.

Contextul internaþional în care are loc înfãptuirea Politicii
Creºterii Economice (PCE) în România este marcat, mai întâi,
de pregãtirea aderãrii la Uniunea Europeanã. Strategia ºi
programele de creºtere durabilã trebuie sã cuprindã obiective
care sã permitã îndeplinirea condiþiilor de integrare în
structurile europene. Aceasta impune ca obiectivele privitoare
la producþia de bunuri ºi servicii sã þinã seama de concurenþa
de pe piaþa comunitarã cãreia trebuie sã-i facã faþã produsele
naþionale. Totodatã, orizontul PCE trebuie sã-l depãºeascã
pe cel al strategiilor ºi programelor guvernamentale de
integrare în UE, întrucât numai astfel se creeazã condiþii ca
avantajele integrãrii sã fie valorificate ºi în folosul procesului
de creºtere durabilã în România.

Programul de aderare la UE cuprinde obiective ce
concretizeazã cerinþele integrãrii ºi care reprezintã
angajamente ferme ale guvernului. Garanþia îndeplinirii lor
ar dobândi mai multã greutate dacã s-ar corela cu obiectivele
strategiei de creºtere durabilã, ceea ce presupune o evoluþie
simultanã ºi paralelã a PCE cu cea de integrare europeanã.

Putem afirma cã România parcurge o tranziþie internã,
desfãºuratã pe trei aliniamente: liberalizare politicã ºi
economicã, restructurare generalã, cu un pivot puternic în
privatizare ºi stabilizare macroeconomicã, pe fondul
microdinamizãrii economiei reale. Aceste procese
transformaþionale sunt potenþate de efortul de compatibilizare
cu proiectul european, urmând logica aderãrii la Uniunea
Europeanã. Atât ceea ce presupune tranziþia la economia de
piaþã, cât ºi îndeplinirea condiþionalitãþilor de aderare la UE
se înscriu în tendinþa generalã a globalizãrii. Astfel, România
urmeazã un traseu tranziþional care o aduce mai aproape de
tendinþele definite de lumea globalã.

Intrarea þãrii în jocurile globale presupune finalizarea
grabnicã a tranziþiei interne ºi încheierea procesului de
convergenþã cu proiectul european de economie ºi societate.
Ambele þinte sunt vizibile, iar apropierea de ele, atât în
privinþa tranziþiei la economia de piaþã, cât ºi în privinþa
aderãrii la UE, marcheazã un orizont de timp relativ scurt.
Desigur, ambele procese transformaþionale au parametri de
performanþã în judecarea lor, iar aceºtia sunt
intercondiþionaþi. Fãrã o anume consistenþã a tranziþiei
economice ºi politice nici nu s-ar pune problema aderãrii
la UE. Totodatã, aceste procese transformaþionale sunt din
aceeaºi clasã, finalitatea lor fiind aceeaºi, integrarea
economiei în Uniunea Europeanã ºi, ca parte organicã a
acesteia, în economia ºi societatea globalã.

În acelaºi timp ºi în esenþã, tranziþia, fie cea internã, fie
cea externã (aderarea), ca ºi cea globalã, nu-ºi justificã
legitimitatea ºi nu-ºi asigurã aderenþa socialã dacã nu are
drept finalitate funcþionalizarea trinomului creºtere-
dezvoltare-modernizare (M. Dinu, 2004).

Pânã la urmã, orice tranziþie se dovedeºte o cale de
combinare ºi recombinare a resurselor pentru creºtere ºi
dezvoltare ºi de instituþionalizare a unor standarde prin care
sã fie posibile intrarea ºi menþinerea societãþii în
modernitate. La limitã ºi acum deja un adevãr, orice teorie
a schimbãrii, deci ºi a tranziþiei postcomuniste, are relevanþã
operaþionalã, ca ºi aderenþã socialã doar dacã devine o nouã
teorie a creºterii economice. Altfel spus, tranziþia noastrã

nu are cum sã fie altceva decât o cale nouã de creºtere
economicã, regãsitã cât mai repede ºi cât mai consistent în
dezvoltare ºi modernizare.

Proiectul contemporan de modernitate, declanºat pentru
noi prin tranziþia postcomunistã ºi continuat prin
convergenþa cu modelul european de economie ºi societate,
încearcã sã instituie un mecanism universal de
sincronicitate. Trebuie menþionat cã, deºi atmosfera
generalã este marcatã de liberalism economic, proiectul este
favorizat de constructivism social ºi de inovare socialã, dar
de naturã organicã prin aderenþa sa globalã.

Unul din factorii potenþatori ai ajungerii din urmã este
transferul tehnologic din þãrile cu economie avansatã.
În situaþia în care fundamentele macroeconomice sunt
solide, s-a realizat stabilizarea financiarã, iar instituþiile
politice funcþioneazã, un transfer tehnologic poate stimula
creºterea economicã. Acesta este un element vizibil al
procesului de „catching-up”, cu atât mai mult cu cât
productivitatea factorului muncã sau capital creºte mai
repede decât costurile acestora. Din punct de vedere struc-
tural, ar fi de dorit ca România sã atragã o cotã cât mai
mare din ISD din regiune, beneficiind astfel de un element
important al creºterii economice: forþa de muncã calificatã.

Studiile de specialitate identificã diferite scenarii ale
creºterii pe termen lung pânã în 2050. Existã numeroase
estimãri ale evoluþiei economice a þãrilor în tranziþie în
urmãtorii ani, însã nu existã prognoze ale unei posibile
reduceri viitoare a ritmului de evoluþie a PIB. În numai
câteva cazuri izolate se prevãd reduceri ale producþiei, însã
numai pentru perioade scurte de timp (cel mult un an).
Aceste date ne aratã un proces susþinut de creºtere
economicã. Unii autori au propus urmãtoarea explicaþie:
asistãm la parcurgerea de cãtre fostele economii socialiste
a unui proces de modificare a substanþei ciclicitãþii creºterii
economice. Se face trecerea de la un sistem în care creºterea
economicã nu era absentã (aceasta era palpabilã ºi chiar
semnificativã) la un sistem în care creºterea este
autoîntreþinutã ºi va avea o „pozitivitate” susþinutã.

Rata convergenþei reale este influenþatã de o serie de
factori specifici þãrilor respective, dar ºi de unii factori
comuni, cum ar fi: persistenþa crizelor macroeconomice;
investiþii mari ºi investiþii strãine directe ridicate; un sector
industrial eficient; un sector financiar dezvoltat;
o guvernanþã corporativã eficace etc.

Procesul de catching up este un proces îndelungat. Chiar
dacã Programele de Preaderare ale þãrilor candidate la integrarea
în UE prevãd cifre optimiste privind nivelul creºterii economice,
procesul de catching up rãmâne unul complex.

Viitoarea politicã de creºtere economicã a României trebuie
privitã prin prisma integrãrii în modelul european. În pofida
unui ritm ridicat de creºtere economicã, România a înregistrat
doar progrese reduse în ceea ce priveºte convergenþa realã cu
nivelurile venitului pe locuitor din UE. Realizarea nivelurilor
de venit ºi productivitate atinse în alte þãri din Europa rãmâne
una din principalele provocãri pentru România. În 2004,
PIB-ul pe locuitor în standarde de putere de cumpãrare a crescut
uºor pânã la 29% din nivelul comunitar. Cele mai recente date
disponibile aratã cã diferenþele dintre regiuni în ceea ce priveºte
venitul sunt în creºtere.

În cazul României, este interesantã studierea posibilitãþii
convergenþei beta, care se referã la reducerea decalajelor
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faþã de þãrile UE. Economiºtii sunt de acord cã „ajungerea
din urmã” necesitã: rate înalte de economisire;
îmbunãtãþirea pregãtirii forþei de muncã ºi a standardelor
educaþionale; creºterea competitivitãþii exporturilor;
coeziune socialã ºi creºterea rapidã a productivitãþii
factorilor de producþie (Dãianu ºi Vrânceanu, 2002).

Determinantele procesului de catching-up în cazul
României le putem repartiza pe trei paliere:

(a) Mãsuri în domeniul instituþional:
� stabilirea riguroasã a drepturilor de proprietate;
� consolidarea cadrului instituþional, pentru a evita o

instituþionalizare informalã, generatoare de corupþie
(care conduce la privatizarea profiturilor ºi la
socializarea pierderilor);

� investiþii în educaþie ºi tehnologie, construirea de
infrastructuri instituþionale adecvate României ºi
sprijinirea în primul rând a sectorului financiar ºi a
celui de telecomunicaþii.

(b) Dimensiunea guvernamentalã:
� restructurarea sistemului financiar public;
� redirecþionarea transferurilor fiscale din sectoarele

ineficiente cãtre efortul de consolidare instituþionalã
(inclusiv pentru modificãri comportamentale ºi
culturale);

� rezolvarea problemei cadrului legal;
� realizarea descentralizãrii guvernamentale, prin

acordarea unei autonomii fiscale mai mari
autoritãþilor locale.

(c) Politica veniturilor:
� prevenirea polarizãrii de tip latino-american prin

stimularea manifestãrii iniþiativei private în regiunile
mai puþin dezvoltate;

� inechitãþile în venituri pot afecta eficacitatea
reformelor structurale ºi instituþionale.

Rezultatele economice indicã faptul cã faza creºterii
economice a început în 2000. Noua formulare ºi
implementare a politicilor macroeconomice din România
a fost prezentatã în cadrul Programului de guvernare pentru
perioada 2001-2004, în concordanþã cu orientãrile Strategiei
de dezvoltare pe termen mediu, realizatã în cooperare cu
Comisia Europeanã în martie 2000. Obiectivele ºi mãsurile
specifice politicilor au fost introduse în Programul Eco-
nomic de Preaderare pentru România ºi prezentate Comisiei
Europene în august 2001 ºi în Memorandumul de Politici
convenit cu Fondul Monetar Internaþional.

Una din prioritãþile României este sã realizeze o creºtere
economicã durabilã ce i-ar permite sã reducã diferenþa faþã
de alte membre ale UE. Aceasta se poate numai dacã o
serie de alte precondiþii sunt îndeplinite – disciplina
financiarã, stabilizarea macroeconomicã, dezvoltarea
sistemului financiar ºi îmbunãtãþirea climatului de afaceri.
Creºterea economicã poate apãrea fie din schimbãri în
productivitatea capitalului, a muncii, a tehnologiei sau a
unei combinaþii a acestora.

Într-o economie incomplet restructuratã ºi adaptatã la
cerinþele Uniunii Europene, realizarea unei convergenþe
nominale poate afecta procesul de convergenþã realã
(Dãianu ºi Vrânceanu, 2002):

� dat fiind faptul cã România este o economie micã
deschisã cu un nivel tehnologic ºi productivitate
scãzute (în comparaþie cu þãrile din UE), transferul

tehnologiei ºi al capitalului ar trebui sã ducã la
creºtere economicã mai rapidã. Pe mãsura intrãrii
capitalurilor în economie, creºterea productivitãþii
va antrena mãrirea salariilor ºi într-un final a
preþurilor, conducând apoi la o apreciere realã a
cursului de schimb al monedei naþionale;

� în România, dezinflaþia din ultimii ani s-a realizat fãrã
o pierdere (aparentã) de producþie. Este nevoie atât de
o abordare prudentã a dezinflaþiei, cât ºi de o politicã
monetarã credibilã pentru a evita un eºec masiv care
s-a înregistrat în Cehia, Ungaria ºi Polonia atunci când
bãncile centrale din aceste þãri ºi guvernele lor nu au
putut evita tensiunile apãrute la compensarea vitezei
dezinflaþiei cu ritmul lent al creºterii economice;

� apropierea aderãrii la UE va creºte presiunea asupra
bugetului naþional: aderarea la normele ºi standardele
UE va necesita importante resurse bugetare ºi investiþii
publice în infrastructurã, agriculturã, protecþia mediului
ºi alte sectoare; România va trebui sã cofinanþeze
proiectele de dezvoltarea ale UE; costuri suplimentare
vor apãrea din plata contribuþiilor la bugetul UE dupã
aderare (aproximativ 800 milioane euro); un cost
semnificativ la buget va fi reprezentat de costurile de
finanþare a tranziþiei sistemului actual de pensii.

Þinând cont de acest lucru, devine absolut esenþial ca
volumul arieratelor sã fie drastic redus cât mai curând
posibil. Presiunea acestor costuri asupra bugetului ar fi prea
greu de suportat.

O analizã a oportunitãþilor ºi riscurilor procesului de
creºtere economicã susþinutã în cazul României poate fi
fãcutã prin studierea îndeplinirii criteriilor de aderare la
Uniunea Europeanã.

Criteriile de convergenþã nominalã (anul 2005)

fi forma actualã de existenþã ºi funcþionare a economiei

Deficit 
bugetar 

Datoria 
������� 

Rata 
��	�
���� 

Dobânzi  
la titluri  

pe 10 ani 

Stabilitatea 
cursului 
valutar 

Criterii 
îndeplinite 


���
 <-3%PIB <60%PIB <2,7% <6,2% Da 5 

România -0,5 24,8 8,9 6,4 Da 4 

Sursa: Comisia Europeanã, 2006.

Þinând cont de progresele înregistrate, Comisia se
aºteaptã ca România sã continue aceste progrese, sã
îndeplineascã criteriul economic ºi de adoptare a acquis-ului
ºi sã fie pregãtitã sã devinã Stat Membru în ianuarie 2007.

Este necesarã o modificare de paradigmã în ceea ce
priveºte procesul de creºtere economicã. Se trece de la
mecanismul bazat pe teoria neoclasicã a creºterii economice
la noua teorie a creºterii economice.

Creºterea economicã endogenã trateazã modificarea
tehnologiei ca pe o variabilã endogenã care rãspunde la
semnalele apãrute pe piaþã. Difuzarea tehnologiei este de
asemenea endogenã.

Investiþiile în capitalul uman, educaþie, cercetare-
dezvoltare etc. conferã externalitãþi pozitive. Astfel, sporirea
succesivã a investiþiilor ar putea avea randamente crescãtoare,
adãugând cantitãþi în creºtere la producþia totalã.

Noua creºtere economicã are ca suport progresele în
tehnologia informaþiei ºi a comunicãrii ºi se contureazã a
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reale. În aprecierea acesteia se porneºte ºi de la aceea cã
relaþia dintre creºterea economicã ºi mediul înconjurãtor
s-a tensionat ºi acutizat treptat. O asemenea situaþie pune în
pericol însãºi creºterea economicã ºi dezvoltarea viitoare a
societãþii. În acelaºi timp are loc o polarizare socialã extremã,
susþinutã de decalaje educaþionale ºi informaþionale.

Capitalul înregistreazã randamente crescãtoare datoritã:
învãþãrii din practicã; difuzãrii cunoºtinþelor; ameliorãrii
educaþiei ºi formãrii profesionale ºi creºterii numãrului de
inovaþii tehnologice ºi a cheltuielile de cercetare-dezvoltare
care permit, de asemenea, realizarea unei creºteri economice
susþinute.

Conform abordãrilor creºterii economice endogene,
intervenþia statului este justificabilã dacã determinã

randamentele crescãtoare de scarã ale activitãþilor economice
ºi, în consecinþã, implicã un proces de creºtere economicã.
Aceastã intervenþie poate lua diferite forme: subvenþionarea
activitãþilor generatoare de externalitãþi pozitive; taxarea
activitãþilor care conduc la externalitãþi negative; crearea
mecanismelor de stimulare ºi de implementare a inovaþiilor
(brevete); dezvoltarea de proiecte în ceea ce priveºte
infrastructura de transport; promovarea ºi susþinerea
investiþiei în educaþie (M. Dinu ºi alþii, 2005).

Chiar dacã teoria neoclasicã atribuie creºterea economicã
pe termen lung progresului tehnic, ea nu oferã explicaþii
pentru determinanþii economici ai progresului tehnic.

O comparaþie sugestivã putem face prin analiza
urmãtoarelor figuri:
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Figura 1. Modelul Solow ºi modelul creºterii endogene

Chiar în prezenþa unor randamente marginale
descrescãtoare ale factorilor, nu va exista un proces de
convergenþã economicã între economii. Aceasta deoarece
þãrile mai dezvoltate sunt de asemenea ºi lideri ai
tehnologiilor, iar cele mai puþin dezvoltate nu adoptã
strategii de inovare în acest domeniu. Totuºi, acestea pot

înregistra o creºtere economicã mai rapidã, dacã beneficiazã
de tehnologiile performante ale þãrilor mai avansate, numai
dacã au posibilitatea de a exploata acest avantaj. Ceea ce
limiteazã capacitatea de difuzare a noilor tehnologii este
capacitatea de absorbþie a acestora ºi nu imposibilitatea de
a accede la ele.
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Pentru aceasta trebuie sã dispunã de o forþã de muncã
bine calificatã ºi adaptabilã la cerinþele noilor tehnologii,
de infrastructura necesarã ºi de o calitate ridicatã a
instituþiilor interne. În ceea ce le priveºte pe acestea, Dou-
glas North considerã cã procesul de creºtere este datorat în
mare parte generalizãrii drepturilor de proprietate care per-
mit indivizilor sã-ºi angajeze resursele în proiecte de
investiþii pe termen lung. Pentru Romer, dacã cercetãtorii
nu pot sã-ºi recupereze costurile apariþiei ideilor, atunci
cercetarea se opreºte ºi astfel ºi creºterea economicã.

Putem spune cã motorul creºterii economice este
inovaþia, indicat deja de modelul Solow ºi de modelele
creºterii economice endogene, în general: creºterea
înceteazã în condiþiile în care nu se înregistreazã progres
tehnic. Antreprenorii inoveazã, iar pe mãsurã ce piaþa le
recompenseazã invenþiile, vor genera alte idei, conducând
la un progres tehnologic continuu.

Pe aceste coordonate este construit modelul european
de creºtere economicã, cu scopul sãu principal – realizarea
unui consens conceptual, normativ ºi instituþional pentru
promovarea creºterii economice susþinute ºi a ocupãrii.

Politicile de creºtere economicã rãspund formãrii
economiilor de creºtere – susþinute de investiþii masive în

tehnicile de vârf, asigurarea „ordinii economiei de piaþã”
ºi intervenþiei guvernului prin mijloace adecvate pentru
respectarea ºi, respectiv, restabilirea „regulilor jocului” unei
economii de piaþã funcþionale, performante.

Politicile de creºtere economicã în modelul european
trebuie sã se orienteze cãtre: o stabilitate legislativã mai
ridicatã, instituþii capabile sã exercite guvernanþa;
micºorarea lag-urilor interne ale politicii fiscale (care ºi
aºa sunt mari); predictibilitate în reforma fiscalã; un mediu
concurenþial stabil, predictibil; acordarea ajutoarelor de stat
numai în concordanþã cu legislaþia europeanã în domeniu;
stimularea economiilor ºi investiþiilor interne; strategii
coerente de atragere a investiþiilor strãine directe; creºterea
mobilitãþii forþei de muncã prin conceperea unui Cod al
Muncii nemarcat de prevalenþe ideologice ºi care sã admitã
flexibilitatea pieþei muncii ºi sã genereze responsabilizarea
actorilor economici; stabilirea riguroasã a drepturilor de
proprietate; reducerea costurilor de tranzacþie; utilizarea
taxelor ºi subvenþiilor pentru a elimina efectele externalitãþilor
negative; un proces eficient de restructurare ºi privatizare,
însoþit de stimularea aplicãrii politicilor industriale active;
intrarea ºi ieºirea liberã pe/de pe piaþã a agenþilor economici
(mai ales liberalizarea ieºirilor din sistem).
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Abstract. The article is putting before the reader the main aspects concerning the economic and finan-
cial international evolution.

The progressive relation between the two major currencies, i.e. the U.S. dollar and the Euro, is to be
considered as a starting point. The analysis is carried out within the frame of the basic statements of
Lisbon Conference of March 2000.

In this context, the analysis focuses on the prospects of the European Union against the USA competi-
tion, on one side, as well as China and Russian Federation, on the other side.

Meantime, the analysis is emphasizing the main directions for the forecasted development of the mar-
kets in the USA, China, Russian Federation and European Union.

The final conclusion of the analysis is, however, an “optimistic” one.

Key words: financial market; Euro; US Dollar; European Union; cross-border; hard currency; exchange
rate; parity; currency.

�

Este posibil sã asistãm la momentul  „Goodbye Lisbon”?
Întrebarea are legãturã cu spiritul Conferinþei de la

Lisabona din martie 2000 ºi modul în care se prefigureazã
condiþiile ºi dezvoltãrile din anul 2006 ºi în anii urmãtori.
Þelul strategic al Conferinþei de la Lisabona a fost legat de
viitorul Europei, prin prisma creãrii ºi extinderii Uniunii
Europene, care sã devinã cea mai competitivã ºi dinamicã
economie din lume, bazatã pe knowledge management,
capabil sã susþinã dezvoltarea economicã, crearea de noi
locuri de muncã ºi o coeziune socialã mai pronunþatã. Apar
unele elemente ce pot conduce ºi la concluzia cã aceastã
viziune asupra viitorului Europei este prea optimistã.
Recesiunea pronunþatã în care a intrat Europa determinã
reþineri în a considera pe deplin valabil ºi uºor de realizat
un asemenea vis.

Pe de altã parte, evoluþia situaþiei din SUA ºi Uniunea
Europeanã s-a realizat în mod diferit, cu menþiunea cã
economia americanã a crescut mai dinamic comparativ cu
cea a Uniunii Europene.

Europa are nevoie de o creºtere economicã rapidã ºi
susþinutã, precum ºi de crearea de noi locuri de muncã,
pentru a evita transformarea sa „într-un muzeu social ºi
economic”, aºa cum s-a exprimat, nu cu mult timp în urmã,
primul-ministru al Belgiei, Guy Verhofstadt.

Atingerea acestor deziderate pentru þãrile europene
presupune o integrare economicã mai pronunþatã ºi crearea
unei pieþe financiare comune, fãrã un „red tape” excesiv.
Adâncirea ºi dezvoltarea complexã a pieþelor financiare ar
putea accelera dezvoltarea, aºa cum s-a întâmplat în SUA.
Mulþi se gândesc deja ºi la o strategie corporativã pan-
europeanã.

În perspectiva imediatã se apreciazã deja cã succesul
Uniunii Europene depinde în mare mãsurã ºi de succesul
EURO.

Creºterea economicã poate fi susþinutã printr-un mix
de politici, care sã producã o creºtere importantã a
productivitãþii muncii în fiecare economie, ºi în special în
ramurile economiei orientate spre export.

Pentru aceastã se impune ca fiecare þarã membrã sã
aplice politici prioritare pentru a asigura o stabilizare fiscalã
pe termen lung.

În contextul general, þãrile din Europa Centralã ºi de
Est înregistreazã rate de creºtere economicã mai ridicate,
aceasta ºi pentru faptul cã au un nivel de dezvoltare mai
redus. Pentru al patrulea an consecutiv aceastã regiune a
atins rate de creºtere economicã mai ridicate decât restul
lumii. În anul 2004 ºi mai ales în 2005, aceastã zonã a
Europei a obþinut succese economice deosebite.
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Creºterea economicã din regiune ºi lãrgirea reformelor
au la bazã integrarea lor în UE , care reprezintã o „driving
force” extraordinarã. O altã caracteristicã a acestor þãri o
reprezintã crearea condiþiilor pentru o mai dinamicã
iniþiativã antreprenorialã. Þãrile din aceastã zonã au parcurs
un proces de reformã ºi în sectorul bancar. Cei care au
investit în regiune au ajuns la concluzia cã „cu cât ai venit
mai târziu, cu atât a fost mai dificil, te-ai lovit de mai multe
obstacole, te-a costat mai mult”.

Pe lângã setul de reforme fiscale, ale sistemului de
pensii, reforma asigurãrilor sociale, a codului muncii ºi
reforma sistemului de sãnãtate, în perioada urmãtoare se
pune problema aplicãrii celor mai bune mãsuri ºi politici
care sã facã faþã unor provocãri de maximã importanþã. De
asemenea, se pune problema de a sprijini, a îmbunãtãþi ºi a
întãri economia bazatã pe knowledge management ºi tot
ce þine de aceasta – educaþia, cercetarea, dezvoltarea,
inovaþia, invenþiile, e-government, IT etc.

Este adevãrat cã, în prezent, politicienii chemaþi sã facã
reforma nu sunt prea populari. Dar nu este adevãratã nici
varianta cã acei politicieni care nu fac reforme sunt populari.

Lãrgirea Europei este un caz de „win-win”, aceasta
aducând bãtrânului continent noi ºi puternice motivaþii
pentru creºtere viitoare.

Având în vedere circumstanþele europene, se impune
sã facem unele referiri ºi la situaþia dar, mai ales, la
perspectiva EURO.

Moneda europeanã a câºtigat teren ca monedã de investiþii
internaþionale, creºte în pondere ca monedã de rezervã ºi
joacã rolul de monedã regionalã (pentru Europa).

În septembrie 2005 cursul dolar/euro se situa la nivelul
de 0,76 cu teama cã o apreciere ºi mai mare a EURO va
duce la compromiterea perspectivelor de creºtere a
principalelor þãri europene.

Dupã opinia majoritãþii analiºtilor economici, în prezent
ne aflãm în era globalizãrii comerþului ºi finanþelor. În acest
sens, euro leagã azi o mare parte a economiei mondiale,
micºorând costul tranzacþiilor de comerþ ºi financiare.

Globalizarea comerþului cu produse, servicii ºi active
continua sã creascã. Volumul comerþului în relaþie cu PIB
a crescut, mai ales datoritã scãderii costurilor în transporturi
ºi reducerii barierelor vamale.

De asemenea, volumul tranzacþiilor valutare a crescut
rapid, cu a pondere impresionanta a celor cross-border.
Aceste fenomene au fost acompaniate recent de o dispersie
pronunþatã a soldurilor contului curent al diferitelor þãri
(surplusul unor þãri finanþeazã deficitul altora).

O aproximaþie a soldului contului curent al unei þãri
aduce egalitatea între economisirea internã minus
investiþiile interne, pe de o parte, ºi investiþiile externe, pe
de altã parte.

O lipsã de balansare în ecuaþie poate duce la surplusuri
sau deficite de la o þarã la alta.

Lucrurile se pot complica atunci când ajungem la situaþii
ca aceea din SUA. Lipsa de echilibru a contului curent, în
sine, nu constituie neapãrat o problemã, dar un deficit per-
sistent ºi cumulat, care duce la un declin major în poziþia
netã a unei þãri în privinþa investiþiilor internaþionale, poate
pune probleme serioase.

Ne putem aºtepta ca investitorii internaþionali sã ajusteze
acumularea realizatã pânã în acest moment ºi, ca o
alternativã, sã urmãreascã un câºtig mai mare la investiþiile
în dolari pentru a contrabalansa riscul prea mare al
concentrãrii, ducând astfel la creºterea costului finanþãrii
deficitului de cont curent de cãtre SUA. Se poate spune cã
la nivelul actual al deficitului de cont curent al SUA se
poate produce a diminuare a apetitului de a investi în dolari.
Se pune doar întrebarea: când, prin ce canal ºi de la ce
nivel al dolarului se va materializa aceastã intenþie? Din
pãcate niciun rãspuns nu poate fi pe deplin convingãtor.
Este unul din motivele pentru care nu aº putea face o
estimare ºi o proiecþie cu privire la cursul dolarului faþã de
principalele valute. Iniþiativele de politicã americanã pot
aduce la rampã alþi factori pe plan global ºi pe pieþe care sã
sprijine ajustãrile deficitului contului curent. Una dintre
aceste direcþii se referã cu siguranþa la politica de stimulare
a economisirii, în detrimentul investiþiilor.

Trebuie sã avem în vedere cã evoluþia unei monede
internaþionale poate fi promovatã atât prin selecþia fãcutã
de piaþã, cât ºi prin voinþa politicã.

Sintetizând, aspectele legate de evoluþiile monetare ºi
financiare internaþionale s-ar prezenta astfel:

� Deficitul contului curent al SUA (5% din PIB) este
prea mare ºi se poate mãri;

� Investitorii încep sã preseze ºi sã impunã creºterea
dobânzilor la dolari;

� SUA se împotrivesc oricãrei intervenþii care sã poatã
influenþa raportul US$ /EURO;

� Dobânzile pe plan internaþional înregistreazã un
trend crescãtor;

� Deficitul contului curent al SUA impune dobânzi
mai mari;

� Preþul aurului a crescut la cel mai înalt nivel din
ultimii 16 ani;

� Investiþiile rezidenþilor în active americane ºi
consumul intern nu pot continua la acelaºi nivel
ºi în acelaºi ritm;

� Autoritãþile FED sunt gata sã lanseze o politicã de
încurajare ºi sprijinire a economisirii;

� Creºterea dobânzilor pe piaþa internaþionalã a fost
menþionatã de mulþi specialiºti ºi, de aceea, se
aºteaptã ca aceia care nu au aplicat o politicã
adecvatã de protejare – hedging – sã piardã;

� Bãncile centrale din zona EURO nu au dorit sã
intervinã unilateral pentru a stopa întãrirea euro faþã
de dolarul SUA;

� În aceste condiþii, deficitul contului curent al SUA
nu este sustenabil.

În acest context, ceea ce influenþeazã pozitiv ºi continuã
sã reprezinte atracþie pentru investitorii în active SUA o
reprezintã performanþa economicã puternicã din aceastã þarã
ºi, mai ales, continua creºtere a productivitãþii muncii.

În continuare, apreciez cã se impun a fi menþionate unele
aspecte în legãturã cu unii factori care vor influenþa incertitudinile
pe pieþele financiare, determinând volatilitatea dobânzilor ºi a
cursurilor de schimb. În acest sens, pot fi menþionate:

� Dolarul SUA se miºcã astãzi într-o singurã direcþie,
apreciere faþã de euro. Avem de-a face cu un
TREND, ºi nu cu miºcare temporarã?;
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� Creºterea robustã a economiei SUA;
� Semne ale creºterii economice în Europa ºi Japonia;
� Menþinerea trendului de creºtere a preþului energiei;
� Deficitul bugetar al SUA duce la creºterea deficitului

contului curent;
� Menþinerea unei diferenþe între ceea ce autoritãþile

din China pun în practicã ºi angajamentele luate, ºi
în acest context mã refer în primul rând la întârzierea
practicãrii unei mai mari flexibilitãþi valutare ºi la o
apreciere a monedei naþionale. SUA nu vor ezita sã
numeascã China „un manipulator valutar” în
urmãtorul Raport semianual asupra politicilor
economice internaþionale ºi a celor valutare;

� Trebuie sã reamintim declaraþia celor 7 þãri
dezvoltate din februarie 2004: „o volatilitate
excesivã ºi miºcãri dezordonate ale cursurilor de
schimb nu sunt binevenite pentru creºterea
economicã”;

� Snow menþiona faptul cã deficitul din SUA este o
responsabilitate comunã a statelor dezvoltate, ºi
aceasta necesitã, pe lângã creºterea gradului de
economisire în SUA, ºi o creºtere economicã mai
pronunþatã în celelalte state (cu referire mai ales la
þãrile din UE) ºi o mai mare flexibilitate a monedelor
din economiile ºi zonele economice mari (se referã
în special la China).

Se considerã cã avem de-a face cu un „atac” înspre
China ºi Rusia, cu influenþe parþiale ºi în Europa. O astfel
de politicã ar viza:

a) În cazul SUA:
� Greenspan a fost adeptul unei politici de

neintervenþie. La fel ºi succesorul sãu la FED;
� SUA, nordul Americii ºi America de Sud constituie

prin ele însele pieþe mari, cu un comerþ zonal
dezvoltat ºi cu un regim al comerþului special;

� Se încurajeazã economisirea;
� Folosirea pieþei de capital ºi, în cadrul ei, a fondurilor

de hedging pentru reglarea pieþei;
� Dobânda la dolar este în continuã creºtere.
b) C H I N A poate fi apreciatã în urmãtorii termeni:
� Se bucurã de cea mai mare creºtere economicã

(peste 8%);
� A acumulat mari rezerve valutare, mai ales în dolari

SUA;
� Gradul de economisire este de 38% din PIB;
� Efectueazã exporturi masive, mai ales pentru a

acumula dolari SUA;
� Moneda localã, CNY, este legatã de dolarul american;
� De mai mult timp SUA au cerut Chinei sã reevalueze

moneda localã, care este þinutã devalorizatã în mod
artificial. În aceste condiþii, se creeazã un avantaj
major pentru exportatorii chinezi;

� China este denumitã „Robin Hood al Asiei”,
deoarece contribuie la dezvoltarea þãrilor din Asia
prin redistribuire de la þãrile bogate: deruleazã un
important import de completare din þãrile asiatice,
import care este înglobat ºi indigenizat în China; se
bucurã de renume ºi atracþie a cetãþenilor din þãrile
bogate, ºi mai ales SUA, pentru produsele chinezeºti;
reuºeºte sã creascã nivelul exporturilor;

� Prin creºterea exporturilor, mai ales în dolari SUA,
se acumuleazã rezerve în aceastã valutã. Continuarea
acestui fenomen poate duce la necesitatea
echilibrãrii rezervelor valutare ale Chinei
(cumpãrare de euro).

c) Federaþia Rusã se aflã în prezent în urmãtoarea
situaþie:

� Este, poate, cea mai mare exportatoare de þiþei, se
bucurã ºi încurajeazã creºterea preþului barilului de
þiþei exprimat în dolari SUA;

� Rusia acumuleazã mari rezerve în dolari;
� Federaþia Rusã efectueazã mari importuri în euro;
� Relaþia euro/dolar SUA are influenþe semnificative

(export ºi rezerve în dolari, import în euro);
d) Cu privire la UNIUNEA EUROPEANÃ, ar fi de

subliniat:
� La o primã vedere, s-ar pãrea cã trendul euro/dolar

ar fi în detrimentul exporturilor din UE cãtre SUA
sau a exporturilor în dolari SUA;

� Dacã analizãm structura exporturilor din þãrile UE,
inclusiv ale recentelor þãri aderate, ponderea
exporturilor cãtre SUA în totalul exporturilor acestor
þãri este de numai 11%. UE prin ea însãºi este o
piaþã mare ºi ponderea internã a comerþului exte-
rior, la care se adaugã ºi comerþul cu celelalte þãri
din Europa, este semnificativã.

Pe fondul celor de mai sus, am putea aprecia cã SUA
încearcã „tãria nervilor” partenerilor din China, Rusia ºi UE.

Aºadar, asistãm la o MARE PROVOCARE, ce vizeazã:
� pânã unde rezistã UE fãrã sã intervinã în trendul

euro/dolar SUA, cu ce mijloace ºi politici poate
acþiona pentru a stopa trendul curent;

� cât va mai rezista China fãrã sã reevalueze moneda
naþionalã, CNY, ºi cum vor reacþiona exportatorii
chinezi la o asemenea miºcare.

Oficialii UE susþin prin toate mijloacele menþinerea ºi
întãrirea încrederii în euro, pãstrarea statutului acestuia ca
monedã „tare”, stabilitatea preþurilor, înregistrarea de
deficite scãzute, impunerea unei discipline financiare ºi
bugetare.

În viitor, Uniunea Europeanã poate sã devinã cea mai
competitivã economie bazatã pe „Knowledge management”.

Politica generalã a UE are în vedere, în mod prioritar,
creºterea economicã ºi crearea de noi locuri de muncã.

Se va continua procesul de integrare a pieþelor financiare
europene ºi, în acest context, integrarea bancarã europeanã
se va bucura de o atenþie deosebitã.

Este evidentã tendinþa de a se imprima o politicã
corporativã pan-europeanã. Acomodãrile speciale pentru
unele firme naþionale vor fi din ce în ce mai puþine, pânã la
eliminarea unor astfel de practici.

Se va încuraja creºterea economicã printr-o politicã de
mai mare flexibilitate în migrarea forþei de muncã.

UE îºi consolideazã viitorul pe urmãtorii trei piloni:
� Constituþia Europeanã;
� Lãrgirea UE prin includerea de noi state (este

adevãrat cã nu s-a elaborate pânã în prezent o
strategie ºi o politicã clarã cu privire la lãrgire, mai
ales în ceea ce priveºte timpul ºi spaþiul).

� Dezvoltarea relaþiilor transatlantice.
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Politica Uniunii Europene vizeazã atingerea
urmãtoarelor „þinte”:

� finalizarea pieþei unice europene, care va constitui
factorul principal de a atrage celelalte domenii;

� dezvoltarea infrastructurii;
� creºtere ºi stabilitate – Pactul de stabilitate ºi creºtere

economicã;
� dezvoltarea perspectivelor financiare;
� flexibilitate în miºcarea forþei de muncã.
Datele statistice din ianuarie 2006 relevã o revigorare a

economiei UE ºi o întãrire a încrederii pieþei în continuarea
acestui fenomen.

În aceste condiþii de reviriment economic al Uniunii
Europene (se anticipeazã o creºtere medie a PIB de 2% în 2006),
Banca Centralã Europeanã nu a ezitat sã menþioneze cã un astfel
de trend, cu o creºtere economicã suficient de puternicã, justificã
majorarea gradualã, în continuare, a dobânzii la euro.

Iatã, deci, suficiente elemente de analizã, dar mai ales de
îngrijorare ºi concentrare pentru toþi „jucãtorii” de pe piaþa româ-
neascã, guvern, Banca Naþionalã, bãnci, societãþi comerciale ºi,
mai ales, cetãþeni, cu privire la perspectiva evoluþiei economico-
financiare internaþionale ºi, în primul rând, a celei europene.

În finalul acestei analize, aº conchide cã trebuie sã fim,
totuºi, optimiºti!
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1. Economia publicã – consideraþii generale

Economia publicã s-a nãscut într-un context de libertate
individualã, în secolul al XVII-lea, asociind liberalismul ºi
individualismul într-o moralã utilitaristã ºi o filosofie hedonistã.

Dupã Jarret ºi Mahieu (1998), „acest mod de gândire
reprezenta, pânã în secolul al XVII-lea, o evoluþie radicalã
faþã de convervatorismul monarhic ºi religios”1.

În accepþiunea generalã, economia publicã este o
ramurã a ºtiinþei economice care are ca obiect analiza
economicã a deciziilor publice.

Fiind, multã vreme, confundatã cu economia de stat,
optica referitoare la economia publicã s-a manifestat plenar
începând cu anul 1970, cu teoremele lui Becher, Barro,
Buchanan, având drept trãsãturã caracteristicã altruismul,
adicã preocuparea pentru bunãstarea celorlalþi. Prin aceasta,
economia publicã ºi-a descoperit dimensiunea eticã, cu
referire specialã la etica responsabilitãþii.

Economia  publicã versus economia de stat.
Abordãri ºi probleme actuale

�

Ani Matei
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. The present paper proposes a review of the current object and problems facing the public
economy. For the past decade and a half, public economy has clearly come back in the attention of the
research interests of specialists from the Central and Eastern European countries. Among these, the scien-
tific research encompassed by the public economy area interrelates with the international trends.

At a closer look, public economy appears to be a science, particularly interdisciplinary, with socio-
logical, political, econometrical or systemic approaches possible to prevail.

To continue, the author makes reference to four pillars of the public economy: optimum, welfare,
social choice and economic justice that allow different approaches to develop.

A science branch, equally theoretical and practical, public economy will stress its connections with the
economic and mathematic modeling, systemic analysis or sociological and political research. Still,
several problems in public economy remain open. These concentrate on the public interest, intervention
and decision. Conceptualization, understanding and description of the mechanisms that allow the
operationalization may form the basis for further developments on both theoretical and practical level.

A clear distinction in order to justify the title of this article needs to be made. Public economy is not to
be confused with planning economy. The state remains but one of the producers and delivery agents of
public goods and services.

Key words: public economics, public interest, public intervention, public decisions.

�

Originile acestei gândiri coboarã pânã la „Teoria
sentimentelor morale” a lui Adam Smith (1759) ºi la
consideraþiile sale asupra forþelor motivaþionale ale
societãþii care determinã baza acþiunilor economice.

Economia publicã nu se poate reduce doar la analizele
economice ale altruismului.

Într-o viziune integratoare, obiectul economiei publice
conþine problematica specificã a optimului, bunãstãrii,
alegerii sociale sau justiþiei economice, precum ºi concepte
economice privind domeniul social.

Privitã astfel, obiectul economiei publice îl va
constitui studierea acestei problematici specifice, în
contextul interacþiunii mai multor indivizi, ceea ce ne
conduce la concluzia cã, în esenþã, economia publicã
poate fi consideratã o teorie economicã a interacþiunii
sociale.
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2. Economia publicã – o abordare sistemicã

Abordarea sistemicã4 a proceselor ºi fenomenelor din
economie are deja tradiþie în literatura economicã, în
preocupãrile, mai vechi sau mai noi, ale cercetãtorilor ºi
specialiºtilor în teoria ºi practica economicã.

În acest context, economia naþionalã are atributele unui
sistem cibernetic, deci are capacitatea de a se autoregla,
adicã „de a reacþiona la acþiunea factorilor perturbatori
interni sau externi ºi de a-ºi pãstra autocontrolul pe diferite
perioade de timp”5.

La o analizã atentã, constatãm cã economia publicã ne
apare într-o triplã ipostazã:

� pe de o parte, economia publicã cuprinde mulþimea
tuturor faptelor, fenomenelor ºi proceselor de naturã
economicã ce au ca rezultat bunurile ºi serviciile
publice;

� pe de altã parte, economia publicã cuprinde
administraþiile ºi întreprinderile publice, dar ºi
întreprinderi de drept privat care produc bunuri sau
servicii cu caracter colectiv. La acestea se mai
adaugã ºi organizaþiile private, fãrã scop lucrativ,
care produc, pe o bazã voluntarã, servicii ce rãspund
unor nevoi colective ale unor categorii de populaþie6;

� în al treilea rând, economia publicã este o ºtiinþã
având ca obiect analiza economicã a deciziilor
publice. Complexitatea problematicii supuse
deciziilor publice comportã abordãri interdis-
ciplinare utilizând metodologii specifice ºtiinþelor
sociale. Astfel, economia publicã ne apare ca „o
teorie economicã a interacþiunii sociale”7.

Ca model sistemic, cele trei interpretãri se suprapun,
analiza sistemicã evidenþiind caracteristicile esenþiale ale
sistemului economiei publice, ca subsistem al economiei
naþionale.

Studiul economiei publice are drept scop evidenþierea
modalitãþilor prin care teoria microeconomicã poate fi
extinsã ºi adaptatã de analiza economicã a intervenþiilor
publice, fie ele de nivel guvernamental (lato sensu) sau al
autoritãþilor publice locale (stricto sensu).

Pentru facilitatea demersului ºtiinþific ne vom referi,
mai întâi, la principalele categorii de activitãþi economice
ce fac obiectul acþiunilor publice:

� Reglementarea: autoritãþile centrale reglemen-
teazã ºi adoptã acte normative referitoare, printre
altele, la obþinerea ºi garantarea dreptului de
proprietate;

� Fixarea preþurilor se realizeazã direct, prin
intermediul taxelor, al impozitelor sau subvenþiilor;

� Producerea de bunuri ºi servicii publice, de la lege
ºi ordine pânã la educaþie ºi apãrare.

Aceste trei categorii de acþiuni au cel puþin douã
consecinþe extrem de importante: modificarea veniturilor
ºi a subvenþiilor publice. Aceastã constatare este relevatã
de structura veniturilor, respectiv a cheltuielilor publice:

Venituri publice = impozite ºi taxe + venituri din capi-
tal + venituri provenite din bunurile aflate în domeniul
privat al statului + imprumuri;

Trebuie avute, de asemenea, în vedere dimensiunile,
descriptivã ºi analiticã, de abordare a economiei publice.
Dintre acestea, dimensiunea analiticã conduce la înþelegerea
impactului acþiunilor guvernamentale asupra economiei
generale a spaþiului naþional ºi internaþional.

Economia publicã este, deopotrivã, normativã ºi
pozitivistã. În acest sens, pot fi citate teoriile pozitiviste
referitoare la ceea ce existã ºi cele normative legate de ceea
ce ar putea exista. În analiza aspectelor normative,
fundamentul este oferit de judecãþile valorii minime, potrivit
cãrora fiecare individ este privit în raport cu propria bunãstare
ºi fiecare politicã guvernamentalã este alcãtuitã astfel încât
sã asigure prezervarea stãrii de bunãstare personalã, fãrã a
aduce atingere bunãstãrii celorlalþi actori naþionali.

Integrarea omului în gândirea economicã a condus la o
teorie economicã centratã, în special, pe raporturile dintre
individ ºi bunurile sale.

Literatura de specialitate relevã interesul economiºtilor
de a utiliza, în cercetarea economiei publice, câteva prin-
cipii pe care le regãsim la baza oricãror analize (inclusiv în
economia publicã).

În acest context, trei dintre principii meritã sã fie
menþionate:

1. existã o ofertã ºi o cerere de bunuri ºi servicii publice
care trebuie sã fie puse în corelaþie într-un anumit mod:
sarcina economiºtilor este de a-l ajuta pe observator pentru
determinarea caracteristicilor ofertei ºi ale cererii cu scopul
de a înþelege cum interfereazã oferta cu cererea ºi cum
acestea ajung la un nivel de echilibru sau de dezechilibru;

2. pentru orice intervenþie publicã putem aprecia
beneficiile ºi costurile, dar ºi beneficiile ºi costurile mascate
(care sunt costuri de oportunitate2), rolul economiºtilor fiind
acela de a actualiza costurile de oportunitate;

3. economiºtii îºi pun întrebãri privind comportamentele
agenþilor privaþi, supunându-le la cercetãri ºi acþiuni prac-
tice autovalorizante. Introducerea elementelor de tipul
raþionalitate limitatã3 ºi managementul timpului, alegerea
mijloacelor care permit producerea satisfacþiei sau utilitãþii
(acþiuni egoiste sau altruiste, acþiuni individuale sau de grup)
îmbunãtãþeºte analiza fãrã a face apel la fundamentele sale.
Economiºtii au încercat, din ce în ce mai mult, sã studieze
comportamentele economice ale tuturor actorilor:
politicieni, consultanþi etc. ºi sã le insereze în modelul
explicativ al alegerilor publice.

Aceste principii, integrate în exigenþele cercetãrii
economice, conduc la formularea a patru teme de bazã a
cãror explicitare va conduce la înþelegerea conþinutului
economiei publice:

� sfera activitãþilor publice ºi rolul statului în
dezvoltarea economicã;

� analiza principalelor moduri de intervenþie a
statului: producþia directã de bunuri ºi servicii
publice, politici publice, reglementãri, subvenþii ºi
transferuri financiare;

� procesul de decizie teoreticã ºi concretã privind
cererea ºi oferta de bunuri publice;

� evoluþia economiei publice (noi dimensiuni
temporale ºi spaþiale).
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Cheltuieli publice = transferuri + cheltuieli realizate
pentru susþinerea politicilor publice + dobânzi + cheltuieli
de capital.

3. Paradigme ºi probleme deschise

Abordarea economiei publice nu poate face abstracþie
de actualitatea ºi persistenþa câtorva întrebãri esenþiale.
Prima dintre aceste întrebãri se referã la existenþa
optimului economic, în general, ºi cel al sectorului
public, în special. Întrucât problema este în disputã în sfere
înalte ale cercetãrilor economice, ne ferim sã dãm un
rãspuns tranºant. Preocuparea, în elucidarea acestei
problematici, nu poate fi ignoratã atâta vreme cât, de
decenii sau chiar de secole, economiºti ºi analiºti
economici au avut ca obiectiv definirea, cercetarea ºi
stabilirea criteriilor obþinerii unor situaþii (stãri) optimale
la nivel macro sau microeconomic.

Exprimat sub forma unui echilibru sau ca maximizare
a beneficiilor sau minimizare a costurilor etc., optimul a
beneficiat de atenþia adecvatã în definirea comporta-
mentului producãtorului sau consumatorului, la nivel
microeconomic sau, în general, la nivel macroeconomic,
la fundamentarea bunãstãrii sociale ºi apropierea de
satisfacerea interesului general sau public. Perspectiva
redefinirii sferei ºi conþinutului sectorului public ºi ale
economiei publice pentru multe þãri europene, printre care
ºi România, redefinire ce urmeazã transformãrile sociale ºi
politice ce au caracterizat traversarea frontierei dintre
milenii, include, în sistemul categorial al economiei publice,
optimul economic obþinut în condiþiile interferenþei
sistemice a producþiei ºi alocãrii bunurilor ºi serviciilor
publice ºi private. Marea varietate a acþiunilor publice
specifice economiei publice, profunzimea socialã a
acestora, precum ºi puternica lor determinare politicã au
avut drept consecinþã construcþia ºi afirmarea unui sistem
al economiei publice ai cãrui piloni importanþi îi constituie:
optimul, bunãstarea, alegerea justiþiei sociale. Existenþa
acestor piloni, precum ºi necesitatea revalorizãrii, din
perspectiva prezentului studiu, a unor rezultate
fundamentale ale economiei clasice vor sta la baza susþinerii
demersului nostru.

A doua întrebare este, de fapt, o continuare a celei dintâi
ºi se referã la unicitatea optimului economic, în condiþiile
în care acesta existã, precum ºi la metodele de
operaþionalizare în teoria ºi practica economiei publice.

Dupã cum se ºtie, intervenþia publicã apare, de obicei,
în condiþiile unui eºec al pieþei pentru a reinstaura eficienþa
alocãrilor în raport cu criteriile ºi valorile ce decurg din
interesul public. Dimensiunile exacte ale acestei intervenþii
pot avea ca fundament tocmai optimul economic a cãrui
determinare exactã ar fi extrem de beneficã.

Meritã analizate, din aceastã perspectivã, raporturile
dintre intervenþia publicã, optimul economic ºi interesul
public.

a) Optim ºi interes public
Dezbateri recente8 relevã faptul cã interesul public

constituie nucleul dur al economiei publice, o noþiune
fundamentalã a administraþiei publice democratice
reprezentative, apãrutã ca reacþie la curentul raþionalismului
economic. Operaþionalizat, interesul public devine binele

societãþii ca întreg, ceea ce conduce la o abordare sistemicã,
în care interesul public apare ca rezultat al emergenþei
sistemice a intereselor private ºi/sau sectoriale. Trebuie
menþionat ºi faptul cã existã o relaþie cauzalã între interesul
public ºi procesul politic, motiv pentru care interdependenþa
subsistemelor social-economice ºi politice se manifestã. Mai
mult chiar, interesul public poate fi considerat drept
rezultatul conflictului forþelor diverselor grupuri de interese
prezente, la un moment dat, la nivel decizional. În acest
context, admiþând cã interesul public exprimã nevoile
cetãþenilor în ansamblul lor, putem defini ca sistem eco-
nomic optim9 pe „acela care furnizeazã maximum din ceea
ce au nevoie oamenii”. Poate fi, prin urmare, introdus
optimul social ca o combinaþie între o alocare a resurselor
societãþii, o structurã a producþiei ºi o distribuþie a venitului
care, pe baza unui set declarat de obiective, este consideratã
cea mai bunã10. Conceptul de optim social este utilizat, cel
mai adesea, în economia bunãstãrii, unde ne putem
confrunta cu o alegere între mai multe situaþii alternative,
care corespund, cu toate, optimului Pareto. Aceste ultime
constatãri au determinat unii autori sã vorbeascã de
„imposibila definire a unui optim social”11. Acceptând o
anumitã relativizare a termenului, trebuie sã remarcãm
faptul cã, cel puþin teoretic, apariþia unei funcþii a bunãstãrii
sociale rezolvã, pentru moment, problema existenþei
optimului social care va coincide cu un punct de tangenþã a
curbelor utilitãþii corespunzãtoare punctelor Pareto-
optimale ºi a curbei bunãstãrii sociale ºi care asigurã cea
mai înaltã bunãstare.

Acest rezultat pe care îl datorãm lui Bergson (1938) ºi
Samuelson (1947) are la bazã o funcþie de utilitate colectivã
sau o funcþie a bunãstãrii sociale al cãrei conþinut va fi
precizat ulterior, în anumite condiþii, de Harsanyi (1955).
Conform teoriei formulate de acesta, funcþia bunãstãrii sociale
apare ca o medie ponderatã a satisfacþiilor individuale. Acest
rezultat, susþinut de altfel ºi de Begson ºi Samuelson, va con-
duce la noi controverse asupra cãrora nu vom mai insista.

Reþinem totuºi concluzia cã poate fi exprimat în termeni
calitativi sau cantitativi un optim al economiei publice care
sã rãspundã interesului public ºi care sã aibã în vedere:
natura bunurilor ºi serviciilor, alegerea publicã, optimul
utilizatorilor de bunuri ºi servicii publice, precum ºi optimul
furnizorilor de bunuri ºi servicii publice.

Totodatã, optimul economiei publice va reprezenta o
sintezã între optimul economic la nivelurile microeconomic
ºi macroeconomic putând prevala abordãrile strict
economice (de piaþã) sau cele strict administrative, raportate
la puterea politicã. Economia publicã fiind o ºtiinþã a
interacþiunii sociale, va opta pentru o abordare mixtã a
problematicii optimului economic public.

b) Intervenþia publicã ºi decizia publicã
Deciziile din sectorul public au diverse forme de

manifestare, mergând de la decizia administrativã pânã, în
unele cazuri, la decizia specificã managementului economic
privat.

Operaþionalizarea optimului economic al economiei
publice este rezultatul unei decizii publice. Prin urmare
optimizarea deciziei publice impune, ca o condiþie necesarã,
determinarea optimului economic de care discutãm.
Restabilirea optimalitãþii Pareto se realizeazã prin intervenþii
publice, mai precis prin redistribuirea utilitãþii. Adepþi ai
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teoriei lui Pareto, nu putem vorbi de optim sau interes
public atunci când, printr-o decizie publicã, se ajunge la
situaþia în care este redusã utilitatea cuiva. Ca atare, unele
decizii publice, care nu sunt optimale în sensul lui Pareto,
au drept efect creºterea exageratã a bunãstãrii unei pãrþi
din populaþie ºi scãderea, nu foarte accentuatã, a bunãstãrii
unei alte pãrþi din populaþie.

„Aceste decizii creeazã, în final, un important supliment
de utilitate”12.

În aceste condiþii este relativ uºor de cerut principalilor
beneficiari ai acestor mãsuri sã renunþe la o parte din
câºtigurile lor pentru a-i compensa pe cei dezavantajaþi.
Astfel, decizia publicã redevine Pareto-optimalã. Rareori,
deciziile publice sunt a priori, strict optimale. Pentru fiecare
decizie publicã, luatã în parte, existã, aproape întotdeauna
câºtigãtori ºi perdanþi. Agregarea mai multor decizii publice
poate duce, echilibrând câºtigurile ºi pierderile tuturor, la
o restabilire a caracterului de interes public al politicilor
publice.

Analiºtii economici relevã un principiu de bazã al acestei
agregãri referitor la necesitatea unui ansamblu de mãsuri,
pe termen lung, privind agregarea. Mãsurile ce constituie
acest ansamblu trebuie sã urmãreascã interesul public astfel
încât sã evite ca, în mod sistematic, un individ sau un grup
de indivizi sã fie victima politicii publice.

În concluzie, noþiunile de intervenþie publicã, optim
social ºi interes public sunt strâns legate, fiecare fiind
indisociabile compensãrii utilizate ca mijloc de restabilire
a optimalitãþii.

Putem vorbi chiar de un principiu al compensãrii care
ne permite sã apreciem caracterul de interes public nu doar
al unui ansamblu de decizii publice, ci chiar ºi al unei simple
decizii publice. Criteriul determinant pentru a analiza o
anume intervenþie publicã rezidã în capacitatea acestuia de
a suscita un supliment important de bunãstare pentru ca
procesul de compensare sã fie facil.

Optimalitatea paretianã a unei intervenþii publice este,
deci, pasibilã de o interpretare strictã ºi o interpretare mai
largã. Intervenþia este strict optimalã dacã ea duce la o
creºtere a bunãstãrii tuturor fãrã a prejudicia pe nimeni.
Putem afirma, în acest caz, cã este de interes public.

Pe de altã parte, o mãsurã care aduce un surplus de
utilitate, fãrã a afecta pe ceilalþi, altfel spus, este o intervenþie
publicã utilã, este optimalã în sens larg, cu condiþia sã se
încadreze într-un context politic în care mãsurile publice
nu sunt, în mod sistematic, luate în detrimentul unei pãrþi a
populaþiei.

În concluzie, dacã asimilãm interesul public ºi
optimalitatea paretianã, interesul public poate fi definit ca
o sumã pozitivã a intereselor particulare. Aceastã definiþie
nu lasã loc realocãrilor de utilitate interindividualã.
Or, obiectivul general al economiei publice este acela de a
formula ºi descrie criteriile ºi pârghiile pentru determinarea
ºi asigurarea optimului economic, dar ºi sã ajusteze
distribuþia bunãstãrii ce rezultã din acþiunea pieþei.

c) Abordarea economicã a justiþiei sociale
Pentru a analiza consecinþele deciziilor publice în

domeniul justiþiei sociale, economia publicã face referire,

în mod curent, la trei viziuni asupra justiþiei sociale:
utilitaristã, contractualã ºi egalitaristã.

În primul caz, justiþia socialã constã în a asigura un nivel
de bunãstare cât mai ridicat pentru un numãr cât mai mare
de indivizi, adicã a maximiza suma utilitãþilor individuale
într-o societate.

Viziunea contractualã pleacã de la ideea conform cãreia,
acceptând sã trãiascã într-o societate, fiecare aderã la un
contract social implicit. Pentru a stabili criteriul de justiþie
socialã care existã la baza acestui contract, fiecare trebuie
sã facã abstracþie de locul sãu ºi de interesele sale în
societate, de punctele sale tari ºi de punctele sale slabe. În
acest caz, justiþia socialã implicã maximizarea utilitãþii celor
mai favorizaþi.

Aceastã abordare nu se suprapune peste cea egalitaristã.
Pentru contractualiºti, redistribuirea publicã trebuie sã se
opreascã, deoarece pierderea de utilitate este importantã,
toþi fiind obligaþi sã suporte acest fapt, inclusiv cei sãraci.

Pentru egalitariºti, redistribuirea trebuie sã continue
chiar dacã ea se traduce ºi printr-o sãrãcire a celor sãraci.

Viziunile egalitariste, contractualiste ºi utilitariste nu
acoperã întregul evantai al viziunilor referitoare la justiþie
socialã, ea însãºi contestatã uneori.

Diversitatea opiniilor privind justiþia socialã, raportul între
echitate sau eficacitate, între egalizarea utilitãþii individuale ºi
maximizarea sumei acestor utilitãþi fac, în mod evident, dificilã
determinarea, de cãtre puterea publicã, a nivelului optim al
redistribuirii, punând noi probleme privind formularea ºi
determinarea optimum-ului economic al sectorului public.

La aceste probleme enumerate succint, se adaugã ºi
problematica specificã bunurilor ºi serviciilor publice sau
cea a alegerii colective peste care se suprapun fenomene
sociale ºi economice cu caracter global.

4. Concluzii

Expunerea succintã a câtorva probleme, chiar
controverse ce fac obiectul economiei publice nu poate
conduce decât la o remarcã simplã, dar profundã: se
contureazã tot mai clar o disciplinã teoreticã ºi practicã
nouã, economia publicã.

La aceastã remarcã mai pot fi adãugate ºi alte câteva
consideraþii.

Economia publicã cunoaºte o dezvoltare evidentã în
þãrile dezvoltate ale lumii beneficiind de abordãri din per-
spective diferite, sociologice, strict economice etc.

Pentru þãrile din Europa Centralã ºi de Est în ultimele
douã decenii s-a manifestat o anumitã reticenþã în abordarea
acestora ca discipline ºtiinþifice de sine stãtãtoare. Reticenþa
de care vorbeam îºi are originea în evoluþia raporturilor dintre
stat ºi economie în deceniile anterioare, care transformaserã
statul în unicul producãtor ºi furnizor de bunuri ºi servicii
publice. Transformãrile din ultimul deceniu ºi jumãtate din
societatea româneascã repun în actualitate problematica
specificã economiei publice. Apanajul statului referitor la
producerea ºi furnizarea bunurilor ºi serviciilor publice
dispare prin urmare; noi mecanisme economice intervin în
economia publicã, fapt ce o repune în actualitate.
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Impasul dezvoltãrii durabile
�

Mircea Duþu
Profesor universitar doctor

Universitatea Ecologicã Bucureºti

Abstract. The offensive of “total capitalism” and the worsening of global ecological problems sharpen
the concern to identify and promote new development directions capable to make compatible its four
essential dimensions: economic, social, environmental, and cultural. In front of the announced failure of
the “sustainable development” concept due to the conversions of its meanings, a concept stated with great
expectations of success more than a quarter of a century ago, new perspectives are sought to overcome the
deadlock. The thesis of a society of decrease (which requires exitting the capitalism) or that of sustainable
decrease (made possible by mitigating the over-consumption and over-production trends) are among the
radical approaches. In order to solve this problem in the context of maintaining the capitalistic project,
three other concepts are put forward: the sustainable adaptability, the eco-compatible capitalism, and the
society of moderation. Eventually, the most radical option is formulated by E. Morin: to abandon the
“development” term and to overcome its imperfections by assuming two fundamental ideas: a policy of
humanity combined with another one of planetary civilization. Anyhow, a new paradigm of evolution is
absolutely necessary.

Key words: sustainable development; total capitalism; society of moderation; adaptability;
eco-compatible capitalism.

�

Odatã cu încheierea celui de-al treilea rãzboi mondial
al veacului 20 (prin demontarea sistemului „socialismului
real” din Europa Centralã ºi de Est, înlãturarea „cortinei de
fier” ºi integrarea astfel a întregului continent în sistemul
mondialist) omenirea intra în era „capitalismului total”,
acesta impunându-se ca model unic de organizare a vieþii
economice mondiale. Capitalismul postmodern se constituie
astfel la nivel planetar ca o giganticã societate anonimã,
structuratã piramidal, în care circa 300 de milioane de
acþionari, concentraþi 90% în America de Nord, Europa de
Est ºi Japonia, îi constituie baza. Legile sale ineluctabile
sunt cunoscute: privatizarea absolutã (pânã ºi, sub anumite
aspecte, a apei ºi a aerului!), liberalizare fãrã margini,
dereglementare (lãsându-se totul pe seama autoreglãrii),
libera circulaþie a capitalurilor, dispariþia piedicilor vamale
ºi generalizarea „corporate governments” ca tehnicã de
funcþionare (J. Peyrelevade, 2005, 8, 53). Economia de piaþã
(ca structurã, producãtoare de bogãþii ºi progres) ºi
ultraliberalismul (care considera banul mãsura oricãrei
valori) devin adevãratele criterii ale unui „totalitarism
anonim”, care pune în discuþie fundamentele modelului
tradiþional, modern de existenþã a comunitãþii umane.

Repartizarea puterii (economice) în termeni comerciali
este ºi ea elocventã: SUA, cu 5% din populaþia lumii, deþin
un sfert din producþie ºi 46% din capitalizarea mondialã;
cinci la sutã din locuitorii planetei (din care jumãtate
americani) acumuleazã cvasitotalitatea bogãþiei bursiere a
Terrei. Chiar ºi în privinþa altor indicatori, discrepanþele
sunt evidente: între 1820 ºi 1998 PIB/loc. s-a multiplicat
cu 30 pentru Japonia, cu aproape 15 în Europa de Vest ºi
între 3 ºi 9 ori în restul lumii (3,3 pentru Africa); venitul a
1% cei mai bogaþi este egal cu 57% din sãracii planetei.

Problemele ecologice globale nu au încetat nici ele sã
se agraveze. Referitor la schimbãrile climatice, de exemplu,
concentraþia de CO2 în atmosferã este deja de 380 ppm
(pãrþi pe milion) ºi ar putea atinge 500 ppm în 2050, adicã
dublu în raport cu epoca preindustrialã. Iar disputele privind
aplicarea ºi urmãrile Protocolului de la Kyoto sunt
semnificative pentru predispoziþia statelor de a soluþiona
asemenea probleme.

Dacã acestea sunt realitãþile, care sunt posibilele cãi de
îndreptare a lor spre un drum viabil, adicã acela care sã
perpetueze ºi chiar sã potenþeze virtuþile societãþii umane?
În plan teoretic au fost avansate mai multe soluþii, cu ºanse
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diferite de confirmare. Evoluþiile din ultima perioadã au
impus corecturi, mergând de la simple retuºuri ºi pânã la
reconsiderãri fundamentale, unele apropiate negãrii fostelor
concepte.

1. Fiasco-ul cãii „dezvoltãrii durabile”

Enunþat în primii ani ai deceniului 9 al veacului trecut
ºi impus la nivel internaþional sub egida ONU prin raportul
Brundtland (1987), conceptul dezvoltãrii durabile ºi-a
propus drept obiectiv general acceptat reducerea amprentei
ecologice a omului1, prin promovarea integritãþii ecologice,
echitãþii între naþiuni, indivizi ºi generaþii ºi menþinerea
eficacitãþii economice. El a fost reþinut ºi afirmat oficial
prin documente internaþionale precum: Declaraþia de la Rio
(1992, principiile 3 si 4), Declaraþia Mileniului (ONU,
2000) ori Convenþia privind protecþia promovãrii diversitãþii
expresiilor culturale (UNESCO, 2005), a format obiectul
Conferinþei de la Johannesburg (2002), a altor numeroase
reuniuni ºi dezbateri regionale ºi internaþionale.

Definitã standard ca acel tip de dezvoltare capabil sã
asigure satisfacerea nevoilor actuale, fãrã a compromite
capacitatea de a rãspunde celor ale generaþiilor viitoare, ea
a cunoscut ulterior sute de accepþiuni (ca, de exemplu, „o
ameliorare a condiþiilor de viaþã a comunitãþilor umane, cu
respectarea limitelor capacitãþii de suportabilitate a
ecosistemelor”, 1991, UICN); „Un proces de lãrgire a gamei
de opþiuni accesibile fiecãrei fiinþe umane”(1992, PNUD);
„Un ansamblu coordonat de procese participative care per-
mit sã se progreseze de o manierã continuã în domeniile de
analizã, de dezbatere, de consolidare a capacitãþilor, de
planificare ºi de mobilizare a resurselor ºi sã se concilieze
obiectivele economice, sociale ºi environmentale ale
societãþii, ori de a proceda, în caz de nevoie, la arbitraj
(2001, OCDE).

Prin generozitatea discursului, fertilitatea ideilor
manifestate ºi optimismul proiectelor propuse, mai ales în
faza de început a crizei ecologice, perspectiva „dezvoltãrii
durabile” a fascinat lumea specialiºtilor ºi a entuziasmat
opinia publicã.

Cele 4 rapoarte ale Clubului de la Roma ºi numeroase
lucrãri ale unor reputaþi specialiºti (Barry Commoner,
L. Brown) s-au adãugat ºi chiar au fundamentat uneori
denumirile oficiale. Lester R.Brown, prin lucrãri precum
Eco-economia....... (2001) sau Planul B2.O (2006) a
denunþat modelul economic occidental (respectiv american)
dupã care se dezvoltã economia mondialã, considerat

neextrapolabil, nu doar pentru marile puteri emergente,
precum China, India, pentru trei miliarde de locuitori din
alte þãri în curs de dezvoltare (Cohen, Ph., Richard, L., 2005,
p.19), dar el devine practic, din perspectiva viitorului
nesustenabil, inclusiv pentru SUA ºi celelalte puteri
industrializate (UE, Japonia etc.).

Elaborarea unui nou model economic global (altul decât
cel al „capitalismului total”) devine astfel marea provocare
a secolului, ea dobândind rãspunsuri precum Panul B2.0 a
lui Brown (în condiþiile în care aºa-numitul Plan A – în
care am acþionat panã acum, a adus lumea pe o cale ce
conduce cãtre declin economic ºi, in final, cãtre colaps).
În acelaºi timp, sub presiunea mai multor factori, celor trei
piloni fundamentali ai conceptului: economic, social ºi
ambiental, li se adaugã unul nou: diversitatea culturalã.

Avansul rapid al mondialismului (sub forma
„capitalismului total”), în multe privinþe antinomic prin
natura sa unui asemenea proiect, a descurajat investigaþiile
ºi cãutãrile unor soluþii pe acest teren.

Deosebit de lãmuritoare pot apãrea evoluþiile ºi deraierile
conceptului dezvoltãrii durabile în domeniul ecologic.

Aici, dezvoltarea durabilã a devenit în ultima perioadã
o noþiune pervertitã în nu mai puþin de cinci maniere, în
ciuda eforturilor internaþionale de a o impune ca o posibilã
cale de urmat (M. Duþu, 2003, Cuvânt inainte). Mai întâi, a
fost pervertitã de cãtre ºi în lumea afacerilor care a fãcut-o
sinonimã cu creºterea durabilã, mai degrabã un oximoron
care reflectã conflictul dintre o viziune comercialã ºi o alta
ecologistã, socialã ºi culturalã a lumii. Acceptarea acestui
compromis comportã riscul major al deturnãrii radicale ºi
ireversibile (panã la schimbarea naturii sale), a
semnificaþiilor conceptului.

Asumat ca slogan de cãtre firmele multinaþionale ºi
rãspândit cu insistenþã pânã la demonetizare de cei astfel
interesaþi, el devine o simplã manifestare a „reacþiei verzi”
din partea „realismului de întreprindere”. Astfel, confuzia
acceptatã ºi veritabilele sale efecte se pervertesc iremediabil.

Este posibil ca ideea dezvoltãrii durabile sã fi fost
pervertitã ºi de noþiunea de „utilizare raþionalã”, operã a
curentului (pretins) al „folosirii raþionale”, care mascheazã,
în fapt, practici total contrare. O asemenea direcþie serveºte
ca alibi pentru comportamentele distructive, cu atât mai
mult cu cât s-a infiltrat în mecanisme instituþional-
convenþionale impuse la nivel mondial, precum cel al
Conventiei CITES sau al Comisiei Baleniere Internaþionale
(CBI). Deturnatã de la semantica sa intrinsecã „utilizarea
raþionalã” acoperã practici care înseamnã valorificarea
exclusivã a resurselor naturale de cãtre anumite cercuri
interesate ºi excluderea altora, fãrã ca mãcar, pe aceastã
cale, specia în cauzã sã fie mai puþin pradatã ºi ameninþatã
cu starea de vulnerabilitate sau chiar cu dispariþia.

O altã formã de denaturare þine de ilicitul ecologic,
acoperit adesea prin lacunele ºi imperfecþiunile legislative
sau/ºi politicile deformate promovate la nivel naþional ori
internaþional. Criminalitatea ecologicã este din ce în ce mai
consistentã ºi practicarea ei mai profitabilã, generând la
nivel mondial o cifrã de afaceri situatã între 18 ºi 25 miliarde
de euro anual, constând mai ales în activitãþi de depozitare
ilegalã a deºeurilor periculoase, trafic de substanþe
periculoase interzise ºi contrabanda cu resurse naturale
protejate ºi restricþionate de exploatare.

1 Amprenta ecologicã reprezintã suprafaþa necesarã nevoilor unei
populaþii date; potrivit metodologiei introduse în 1994 de canadienii
W. Rees ºi M. Wackernagel este vorba de a evalua suprafaþa
productivã necesarã unei populaþii pentru a rãspunde consumului de
resurse (alimentare, energetice) ºi a nevoilor sale de absorbþie a
deºeurilor. Amprenta devine astfel suma a ºase elemente: suprafaþa
agricolã, de pãºuni ºi marinã necesarã alimentaþiei, suprafaþa forestierã
necesarã producerii de lemn ºi de hârtie, suprafaþa construitã pentru
locuinþã ºi infrastructurã, supraþa de pãduri care absoarbe emisiile de
CO

2
 datorate consumului de energie. Dacã divizãm rezultatul cu

numãrul de pãmânteni, pragul disponibil dincolo de care capacitatea
biologicã a planetei este de ordinul a 2 ha/locuitor, în medie, cea a
unui nord-american este de 10-12 ha, cea a unui european de circa
5 ha, cea a unui african de 0,5 ha.
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Comerþul ilicit cu elemente ºi resurse naturale protejate,
mascat sub diferite reglementãri ºi practici care ar reprezenta
riscuri reduse, a dus la aducerea în stare de vulnerabilitate
numeroase specii, unele chiar distruse.

În alt plan, procesul mondializãrii a fãcut din firmele
trans (multi)-naþionale (în fapt universale), actorii cei mai
importanþi ai vieþii internaþionale ºi a favorizat, în mod
necesar, tehnicile, valorile ºi soluþiile agreate de acestea
precum: filantropie (în loc de solidaritate), autocontrol (ºi
nu reglementare) ºi coduri de conduitã voluntare. Un prim
pas spre generalizarea lor: parteneriatul public-privat (de
fapt, mai precisã ar fi fost ordinea inversã a termenilor), de
genul iniþiativei Global Compact, lansatã chiar de ONU la
Johannesburg (2002), e adevãrat fãrã prea mare succes!

În sfârºit, filosofia (generoasã!) a dezvoltãrii durabile
poate ascunde (ºi, astfel, sã permitã) o tezã deosebit de
controversatã datoritã mai ales fluiditãþii ºi diversitãþii
semnificaþiilor acordate: cea a unui consum durabil!

2. Nevoia unei alternative ºi încercãrile teoretice
          aferente

În ciuda eºecului (posibil) al proiectului „dezvoltãrii
durabile” ºi a ofensivei mondialismului neoliberal, marile
probleme ecologice globale reprezintã o realitate, iar
soluþionarea lor o prioritate. În cãutarea unei ieºiri din
impasul realitãþilor presante se emit idei, teze ºi pânã la
concepte, unele însoþite ºi de proiecte adecvate.

Paleta lor se întinde de la soluþii radicale pânã la ajustãri
îngãduitoare (sau, poate, realiste) ale sistemului existent.

Prima dintre ele ne propune chiar ieºirea din
capitalism.

Dintr-o asemenea perspectivã, se propune o societate a
descreºterii, care nu poate fi conceputã ºi mai ales
promovatã fãrã a ieºi din capitalism. Dar cum? Eliminarea
marelui capital, interzicerea proprietãþii private asupra
mijloacelor de producþie, abolirea raportului salarial ori a
monedei sunt astãzi de neconceput pentru simplu fapt cã
asemenea mãsuri ar arunca societatea în haos. Susþinãtorii
unei asemenea teze neagã distincþia dintre creºtere ºi
dezvoltare ºi afirmã cã aceasta din urmã nu face decât sã
perpetueze dominaþia Occidentului asupra restului lumii.

Totul trebuie privit aºadar ca o nevoie ºi o posibilitate
(totodatã) de a repune toate instituþiile sociale ºi datele
mecanismului economic într-o altã logicã.

ªi aºa schimbarea presupusã ar fi atât de profundã ºi de
radicalã încât apare dilema dacã pentru înfãptuirea ei ar fi
necesarã numai o reformã (fie ea ºi de esenþã!) ori a trebuit
sã se ajungã pânã la o adevãratã revoluþie.

Prima soluþie ar implica un program reformist de
tranziþie care ar avea ca obiectiv ajustarea unei amprente
ecologice egale ori inferioare suprafeþei planetei noastre
(adicã o producþie materialã echivalentã celei din anii 1960-
1970) prin mãsuri de genul: internalizarea costurilor
transportului, relocalizarea activitãþilor, restaurarea
agriculturii þãrãneºti, stimularea „producþiei” de bunuri
relaþionale, reducerea (de patru ori!) a risipei de energie,
decretarea unui moratoriu asupra inovãrii tehnologice,
efectuarea unui bilanþ serios ºi reorientarea cercetãrii
ºtiinþifice ºi tehnice în funcþie de noile aspiraþii.

Referitor la rezolvarea radicalã prin revoluþie, este de
domeniul evidenþei cã o creºtere este necesarã în
democraþiile „consumateriste”, întrucât fãrã perspectiva
consumului de masã inegalitãþile ar fi insuportabile.
Tendinþa nivelãrii condiþiilor este fundamentul imaginar al
societãþilor moderne. Inegalitãþile nu sunt acceptate decât
provizoriu, pentru cã accesul la bunuri al privilegiaþilor de
ieri se generalizeazã astãzi, iar mâine ceea ce constituie
încã un lux va fi accesibil tuturor.

De aceea, mulþi se îndoiesc de capacitatea societãþilor
zise democratice de a lua mãsurile ce se impun ºi nu doresc
sã se ajungã la constrângeri care sã ia forma unei ecocraþii
autoritare: ecofascism ori ecototalitarism. Confruntate cu
o punere în discuþie a nivelului lor de viaþã, masele din
Nord ar fi gata sã se abandoneze în braþele demagogiilor
care le permite sã ºi-l pãstreze în schimbul libertãþii lor, cu
preþul agravãrii injustiþiilor planetare ºi, în cele din urmã,
chiar cel al lichidãrii unei pãrþi notabile a speciei.

O soluþie democraticã (ecodemocraþia) ar fi posibilã
numai printr-o revitalizare a localului, o cale de descreºtere
mult mai sigurã decât o problematicã democraþie universalã.
Visul unei omeniri unificate ca o condiþie a unei funcþionãri
armonioase a planetei ar face parte din panoplia falselor bune
idei vehiculate de etnocentrismul occidental. Din aceastã
perspectivã, „republicile cartierelor”, democraþia localã (în
tradiþia demosurilor greceºti) ar putea reprezenta o variantã.

O variantã atenuatã a primei formule ºi o alternativã
promovatã de o miºcare ce se înscrie în peisajul militanþilor
altuimondialism o constituie aºa-numita descreºtere
susþinutã J. Grinevald, 2004, pp. 36-37. Plecând de la faptul
cã nu mai puþin de 20 la sutã din populaþia mondialã
consumã peste 80% din resurse, se constatã cã aceastã
supradezvoltare a celor mai bogaþi este intolerabilã pentru
biosferã, pentru un viitor vivabil, viabil ºi echitabil. Aceastã
evidenþã matematicã conduce la recomandarea descreºterii
pentru superconsumatori ºi superproducãtori. Desigur, a
reduce consumul este o opþiune relativ incorectã din punct
de vedere politic.

Descreºterea durabilã urmãreºte ca, pe calea reducerii
consumului ºi a producþiei, într-un cadru democratic, sã
impunã un fel de „economism”, cu implicaþii în alte domenii.

Alãturi de aceste abordãri radicale se contureazã ºi
poziþii care, înþelegând atotputernicia de moment a
economiei neoliberale, acceptã implacabilul ºi opteazã
pentru modelarea adecvatã a obiectivelor viabilitãþii.
O primã soluþie de acest gen o reprezintã adaptabilitatea
durabilã. Necesitatea formãrii ºi promovãrii unei etici
pragmatice, facil aplicabile, nãscutã din convergenþa
operaþionalã dintre un „antropocentrismul luminat de
mediu” ºi un „ecocentrism nemizantropic” poate genera o
„adaptabilitate viabilã”, ca o alternativã a dezvoltãrii
durabile ºi o soluþie de compromis.

Astfel, în cadrul unui demers tradiþional se poate ajunge
treptat la construirea unei etici evoluþioniste, având ca punct
central conceptul de proiect, menit sã consolideze
capacitatea de evoluþie a biosferei, altfel spus adaptabilitatea
sa. Avansat ca principiu etic, acesta presupune o acþiune
destinatã sã garanteze cât mai bine posibil capacitatea de
evoluþie, pe calea unei „convivialitãþi dinamice”, a unei
„puteri de a evolua împreunã”, într-o „casã comunã
evolutivã”.
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Toate acþiunile noastre ar trebui, în acest context, sã-ºi
asume prioritatea salvãrii potenþialului evolutiv al naturii:
ceea ce este sã poatã sã se transforme perpetuu.

Evoluþia responsabilã – la nivel individual ºi colectiv,
la timpul prezent ºi viitor – în acord cu capacitãþile de
reproducere ale naturii reprezintã cheia adaptabilitãþii
durabile (P. Blandin º.a., 2005, p. 29).

Marele compromis l-ar reprezenta, desigur, capitalismul
ecocompatibil. Desigur, o asemenea formulã poate fi
conceputã teoretic, dar este puþin probabilã în practicã.
Astfel, ea ar implica o puternicã reglementare ºi limitare a
jocului liber al pieþei, în primul rând pentru a reduce
amprenta ecologicã. Dominat de companii transnaþionale
gigantice, sistemul de economie de piaþã mondializat nu se
poate orienta spontan pe calea virtuoasã a
„ecocapitalismului”. Mecanismele de produs dividende,
anonime ºi autofuncþionale, nu ar renunþa la efectele lor
prãdãtoare în absenþa constrângerilor din exterior. Chiar ºi
partizanii autoreglãrii recunosc faptul cã nu existã
mijloacele de a se impune aºa-numiþilor „free riders”, adicã
marii majoritãþi obsedatã de maximalizarea pe termen scurt,
valorilor acþiunilor.

Dacã o instanþã (statul, cel mai adesea) ar avea puterea
de reglementare ar putea redefini regulile jocului social,
cu alte cuvinte ar „reinstrui” societatea.

Astfel, menþinerea „capitalismului integral” nu ar putea
sã evite, în cele din urmã, distrugerea mediului planetei,
aºa cum a fãcut-o pânã acum cu tot ceea ce este colectiv.

În sfârºit, o cale de mijloc care sã îmbine realist cerinþele
oarbe ale mondialismului economic ºi aspiraþiile ecologice
ale generaþiilor viitoare o reprezintã proiectul „societãþii
moderaþiei”.

Gãsirea unui echilibru între capacitãþile naturale
existente ºi nevoile (prezente ºi viitoare) ale societãþii este
problema esenþialã. Amprenta ecologicã umanã a devenit
atât de apãsãtoare, încât planeta nu o mai poate suporta.
Caracterul prãdãtor al „societãþii de consum” este vehe-
ment denunþat. Dacã fiecare pãmântean (din cei 6,5 miliarde
câþi existã acum) ar trãi ca un occidental mijlociu, ne-ar
trebui trei planete ca a noastrã pentru a ne satisface nevoile
aferente!

Deopotrivã, modul de consum individual exagerat ºi
expresia sa colectivã, modelul occidental pe care societãþile
þãrilor emergente înþeleg sã-l urmeze spre a se dezvolta sunt
puse astfel sub semnul întrebãrii. Orice extreme nu pot
constitui o soluþie viabilã. În acest sens, Nicolas Hulot ne
propune o cale interesantã. Nu putem sã propãvãduim nici
o utopicã descreºtere economicã, considerã el, ºi nici sã
continuãm pe acest drum crezând cã adaptarea se va face
prin forþa lucrurilor. Dimpotrivã, susþine acesta, trebuie sã

identificãm ºi promovãm instrumente care sã ne permitã sã
antamãm o reducere a consumului de energii fosile, a
fluxurilor de materiale ºi de resurse ºi mai ales sã ieºim din
civilizaþia confuziei. „Trebuie sã mergem nu cãtre o
societate de privaþiuni, ci spre o societate a moderaþiei, de
„abundenþã frugalã”, conchide Hulot. ªi se impune sã o
facem rapid, cãci lumea de mâine, de voie ori de nevoie,
va fi radical diferitã de cea de azi.

Se propune chiar o „revizie” culturalã, care ne-ar obliga
sã revedem certitudinile ºi cele dobândite pânã acum.

Am trãit mult timp în ideea cã progresul este linear, cã
fiecare zi aduce un progres. Numai cã logica actualã „de
piaþã” ne conduce fatalmente în direcþia opusã. Putem,
progresiv, sã-i substituim o nouã logicã. Dar pentru aceasta
trebuie sã ne revizuim fundamentele noastre, sã gãsim
„piatra filosofalã” care sã ne permitã sã conciliem
menþinerea creºterii economice ºi sociale cu o bunã gestiune
a problemelor mediului.

Pentru aceasta, politicile trebuie sã fixeze obiective pe
termen lung, în afara perioadelor de timp guvernate de
calendarele electorale, menite sã promoveze o dezvoltare
în termeni moderaþi, care sã împace nevoile socioumane
cu exigenþele menþinerii ºi perpetuãrii unui mediu echilibrat
ecologic, de calitate. Am reþinut o asemenea poziþie în
primul rând pentru realismul sãu. Într-o epocã a extremelor,
calea de mijloc mi se pare cea mai potrivitã spre a aborda o
asemenea problemã ºi, deopotrivã, cea mai fezabilã. De
altfel, aici îºi spune cuvântul experienþa pragmaticã a lui
N. Hulot, cunoscut nu numai prin cãlãtoriile sale
exploratorii, dar ºi prin calitatea de sfetnic pe probleme de
ecologie al preºedintelui francez J. Chirac.

Încotro? În acest context general atât de divers ºi ca un
fel de concluzie trebuie relevatã ºi o poziþie aparte, cea a
filosofului francez Edgar Morin care, într-o intervenþie la
o reuniune internaþionalã din octombrie 2003 (publicatã
ulterior sub titlul „Dépasser la notion de développement”,
2004, p. 30), a propus renunþarea la termenul de
„dezvoltare”, pentru cã nucleul acestuia este de naturã
tehnico-economicã, ignorând o serie de aspecte ale condiþiei
umane; în plus noþiunea de dezvoltare implicã ºi pe cea de
„subdezvoltare” cu acelaºi caracter global ºi general.

În aceastã perspectivã, nici conceptul de dezvoltare
durabilã nu este satisfãcãtor, nepermiþând corijarea defectelor
principale ale dezvoltãrii. Ca atare, depãºirea acestei noþiuni
ar putea avea loc prin promovarea integratã a douã idei
fundamentale: o politicã a umanitãþii (care ar viza sã trateze
cu prioritate problemele cele mai arzãtoare ºi mai urgente
ale omenirii) ºi, respectiv, o politicã a civilizaþiei planetare
(care este una de metisaj, de simbiozã ºi trebuie astfel sã
cuprindã ºi sã exprime toatã aceastã diversitate).
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Interacþiunea real – nominal în dinamica economiei româneºti
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Abstract. In our tentative to bring some useful elements necessary in defining our transition, we think
we should start from establishing the final goals of this process. This means that, from the very beginning,
we accept the thesis that the transition from the Marxist socialism to the capitalist market economy is a
limited in time process, having a precise finality  which, once reached, marks its end.

Between the real economy and the nominal one there is a permanent interaction, the state of the
economic system existing in that period of time exerting its special mark upon it.

The interaction real-nominal has certain characteristics, generated by the substance of the process
concerning the institutional transformations, by the impact it produces on the economic system as a whole
and by the components of the economic agents, where the economic acts and facts are created.

Key words: real economy; nominal economy; informal economy; transition, transformation.

�

Conceptualizarea interacþiunii

Prin economie realã se înþelege acele fluxuri de bunuri
ºi servicii antrenate de producþia, circulaþia ºi utilizarea
acestora într-un cadru instituþional dat.

Economia nominalã este reprezentatã de fluxurile
monetare ce însoþesc inevitabil fluxurile reale de bunuri ºi
servicii, în cadrul circuitului economic.

În mod firesc, între economia realã ºi cea nominalã
existã o interacþiune permanentã, asupra cãreia îºi pune
amprenta, în mod deosebit, starea sistemului economic în
perioada respectivã.

În þara noastrã, în perioada de tranziþie de la plan la piaþã,
interacþiunea real–nominal ce însoþeºte fluxurile circuitului
din economia naþionalã are anumite trãsãturi ce provin din
substanþa acestui proces de transformãri instituþionale, din
impactul pe care îl produce asupra sistemului economic în
ansamblu, din componentele agenþilor economici între care
se creeazã actele ºi faptele economice.

Pentru perioada de tranziþie pe care a parcurs-o þara
noastrã dupã 1989, impactul procesului de transformãri
instituþionale s-a concretizat în existenþa unui sistem eco-
nomic slab structurat, cu comportamente economice
contradictorii ºi instabile.

La baza acestei aprecieri se aflã ambiguitatea definirii
drepturilor de proprietate asupra unei pãrþi însemnate a
avuþiei naþionale, eficienþa slabã a noilor mecanisme de piaþã

introduse în viaþa economicã realã, caracterul
contradictoriu ºi instabil al comportamentelor agenþilor
economici noi ºi vechi, implicarea excesivã ºi de multe
ori pe contrasens a factorului politic în procesele de alocare
ºi distribuþie a resurselor, accentuarea alunecãrii derulãrii
fluxurilor economice spre zona afacerilor necontabilizate
oficial etc.

Înþelegerea interacþiunii dintre expresiile reale ºi cele
nominale ale fluxurilor ce se deruleazã în cadrul unei
economii naþionale presupune sã analizãm PIB în termeni
nominali ºi PIB în termeni reali.

PIB-ul în termeni nominali (PIB
nom.

) exprimã vânzãrile
finale de bunuri economice la preþurile perioadei pentru
care se face estimarea, numite ºi preþuri curente. O creºtere
a PIB-ului nominal poate proveni din sporirea fie a
preþurilor, fie a producþiei finale.

PIB-ul în termeni reali (PIB
real

) exprimã aceleaºi vânzãri
finale de bunuri ºi servicii ale unei perioade, dar în preþurile
dintr-un an de bazã, predeterminat, numite preþuri constante.
Sporirea valorii PIB-ului real corespunde creºterilor
înregistrate în rezultatele producþiei fizice finale1.

Efectele modificãrilor producþiei fizice finale ºi cele ale
modificãrilor preþurilor asupra evoluþiei vieþii economice
pot fi evidenþiate prin distincþia dintre PIB nominal ºi PIB
real.
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Aceastã diferenþiere pe care am prezentat-o este generalã,
cu ea împãrþim variabilele macroeconomice în variabile
nominale – reprezentate de valori la preþuri curente ºi în
variabile reale – reprezentate de valori la preþuri constante
(comparabile). Pe baza acestei diferenþieri, putem sã
determinãm deflatorul PIB-ului (DPIB) – care este un mod
de a mãsura nivelul general al preþurilor bunurilor economice
finale luate în calculul acestor indicatori agregaþi.

real

.nom

PIB

PIB
PIBDeflator =

Rata de creºtere a deflatorului PIB-ului poate servi ca
mãsurã a inflaþiei într-o economie. Rata de creºtere a
deflatorului PIB este egalã cu rata de creºtere a PIB nomi-
nal minus rata de creºtere a PIB real. Potrivit acestei
metodologii, în anul de bazã ales, ca predeterminat, PIB în
termeni nominali este egal cu PIB în termeni reali, ceea ce
înseamnã cã deflatorul PIB-ului este egal cu unitatea.

Deflatorul PIB-ului este considerat ca reprezentând o
medie a tuturor preþurilor bunurilor economice finale,
exprimate în activitãþi monetare, unde fiecare dintre preþuri
este condiþionat de ponderea produsului respectiv în PIB,
ce variazã de-a lungul anilor.

O mãsurã alternativã a inflaþiei se bazeazã pe o medie a
preþurilor cu pondere fixã, denumitã indicele preþurilor. Un
exemplu, în acest sens, este indicele preþurilor de consum
(IPC), ce se bazeazã pe un coº alcãtuit din produse
consumate de cãtre un „cetãþean obiºnuit“, unde cantitatea
din fiecare produs sau categorie de produse va determina
ponderea preþurilor respective2.

Decorelarea economiei nominale
de economia realã

În perioada de dupã 1989 asistãm la decorelarea
dinamicii nominale de dinamica realã a PIB-ului.

Decorelarea dinamicii celor douã paliere în perioada
de tranziþie este cauzatã sau favorizatã de acþiunea conjugatã
a unui complex de factori, expresie a caracterului slab
structurat a comportamentelor agenþilor economici. Dintre
aceºti factori, analizele de specialitate îi evidenþiazã pe
urmãtorii3:

a) persistenþa crescândã a blocajelor financiare,
cunoscute sub denumirile gemene de arierate – din punctul
de vedere al debitorului ºi creanþe, restanþe – din cel al
creditorului;

b) prezenþa crescândã a fenomenului „dolarizãrii“, ca
fenomen ce se desfãºoarã în paralel cu derularea circuitelor
monetare controlate de banca centralã;

c) proporþiile considerabile ºi în creºtere a activitãþilor
economice necontabilizate oficial;

d) puternica expectaþie inflaþionistã a agenþilor
economici însoþitã de dubla asimetrie – structuralã ºi
temporalã – a lichiditãþilor monetare.

Evident cã la baza evoluþiei fiecãruia din factorii
enunþaþi se aflã un ansamblu de cauze ce interacþioneazã în
timp ºi spaþiu, determinând ruptura dintre evoluþia
economiei reale ºi evoluþia economiei nominale în aceastã
perioadã de tranziþie în þara noastrã.

În legãturã cu persistenþa crescândã a blocajelor
economico-financiare, ca un factor semnificativ ce
contribuie la decorelarea dinamicii celor douã paliere, ne
permitem sã evidenþiem urmãtoarele:

� prin blocaj economico-financiar înþelegem plãþile
restante, neonorate printr-un transfer corespunzãtor
de bani, în intervalul de timp prevãzut în contracte
ºi în normele legale cu privire la decontãrile dintre
agenþii economici: firme, bãnci, organisme
guvernamentale, menaje;

� existent în orice economie, blocajul economico–
financiar capãtã proporþii ºi consistenþã în funcþie
de fazele ciclului conjunctural al afacerilor, de natura
mecanismelor ce reglementeazã tranzacþiile, de
caracterul structurat sau mai puþin structurat
instituþional al comportamentului agenþilor
economici, de constrângerile instituþionale tari sau
slabe care controleazã acest fenomen economico-
financiar etc.4;

� în economie, agenþii economici se împart în debitori
neþi, care au arierate nete, adicã datorii de plãtit mai
mari decât încasãri de primit, ce au depãºit perioada
scadentã; creditori neþi, care au restanþe nete, adicã
încasãri de primit mai mari decât plãþi de fãcut, ce
au depãºit perioada scadentã, ºi agenþi economici,
cu arierate nete sau restanþe nete egale cu zero. Pe
ansamblul economiei naþionale, suma arieratelor
nete ce trebuie plãtite este egalã cu suma creanþelor
nete ce trebuie primite;

� atât pentru fiecare agent economic, cât ºi pe ansamblul
economiei naþionale, creanþele restante ºi arieratele –
brute sau nete – se exprimã ca mãrimi curente – aferente
unei anumite perioade analizate – sau ca mãrimi
cumulate, însumate pentru mai multe perioade;

� întrucât creanþele restante ºi arieratele se formeazã
în urma unor tranzacþii efective, legate de fluxurile
reale de bunuri ºi servicii ºi de evaluãrile monetare
existente în economie prin preþuri, masa monetarã
(M) multiplicatã cu viteza de circulaþie a banilor (V)
trebuie sã fie egalã cu suma tranzacþiilor interme-

diate de bani ( ):YP ii∑ ∑
=

=×
i

iiYPVM ºi, în

acest caz, arieratele nu au cum sã aparã;
� la nivel microeconomic, fiecare agent economic are

o funcþie-obiectiv care îi motiveazã comportamentul
faþã de nivelul încasãrilor, respectiv al plãþilor, dupã
cum urmeazã:

– are o înclinaþie spre solvabilitate minimalã (pentru
plata salariilor negociate cu personalul angajat  ºi a
importurilor directe);

– are o înclinaþie spre solvabilitatea intermediarã (plata
parþialã a furnizorilor, dobânzilor sau creditelor
bancare ºi obligaþiilor faþã de bugetul general
consolidat);

– are o înclinaþie spre solvabilitate integralã
neprofitabilã (plata integralã a obligaþiilor, fãrã a
obþine profit ºi a-ºi constitui fondul de amortizare);

– are o înclinaþie spre solvabilitate integralã ºi parþial
profitabilã (prin constituirea fondului de amortizare
ºi a profitului minim);
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– are o înclinaþie spre maximizare a profitului, cu
solvabilitate integralã, potrivit mediului concurenþial
în care acþioneazã;

� înclinaþia spre îndatorare, la nivelul majoritãþii
agenþilor economici debitori, are anumite limite,
determinate subiectiv ºi instituþional. Astfel, cu cât
este mai mare probabilitatea ca arieratele sã se
transforme în datorii normale, purtãtoare de dobânzi
ºi generatoare de sancþiuni, în cazul neachitãrii, cu
atât înclinaþia spre îndatorare este mai redusã ºi invers;

� înclinaþia spre acceptarea creanþelor restante, la
nivelul majoritãþii agenþilor economici furnizori, are
anumite limite, ce nu depãºesc un plafon, deoarece
este purtãtoare de riscuri mari. Factorii care
micºoreazã sau mãresc aceastã înclinaþie faþã de
plafonul maxim decurg din caracterul propriei
restricþii bugetare, intensitãþii presiunii sociale cu
privire la crearea de noi locuri de muncã sau mãririi
salariilor, din poziþia agentului economic pe piaþã etc.;

� cãile de reducere a blocajului economico-financiar
trebuie legate de cauzele formãrii ºi extinderii acestui
fenomen deosebit de complex ºi contradictoriu. În
aceastã direcþie ar putea sã acþioneze:

– pe termen scurt, desfãºurarea unor operaþiuni de
compensare bi– ºi multilateralã între agenþii
economici, fãrã a se reduce arieratele sau creanþele
existente nete;

– pe termen scurt, diminuarea arieratelor sau creanþelor
restante nete se poate realiza prin stimularea
debitorilor sã-ºi procure mijloacele de platã prin
deblocarea unor mijloace imobilizate, transformarea
arieratelor în titluri de cedare în avantajul creditorilor,
falimentul debitorilor, cu regularizarea datoriilor ºi
acordarea de subvenþii bugetare sau credite
convenabile pentru debitori etc.;

� soluþiile adoptate pe termen scurt, pentru diminuarea
blocajului economico-financiar ºi reducerea
arieratelor nete, trebuie însoþite de transformãri
profunde în economia realã care sã conducã la
comportamente instituþionale bazate pe maximizarea
profitului ºi raþionalizarea activitãþilor economice,
dupã regulile economiei concurenþiale. În aceastã
direcþie vor acþiona, pe termen lung, instituirea
constrângerilor bugetare „tari“ (inclusiv falimentul)
pentru toþi agenþii economici, generalizarea formelor
moderne ale creditului comercial, simplificarea
sistemului de decontãri, injectarea în economie a
cantitãþii de masã monetarã necesarã pentru
stingerea arieratelor ºi creanþelor restante5.

În legãturã cu persistenþa crescândã a fenomenului
„dolarizãrii“, ca fenomen ce se desfãºoarã în paralel cu
derularea circuitelor monetare controlate de banca centralã,
analiºtii au în vedere motivaþiile microeconomice ale acesteia.

În cadrul acestor motivaþii, supraevaluarea cursului de
schimb de referinþã al bãncii centrale, comparativ cu
expectaþiile agenþilor economici, genereazã atât extinderea
utilizãrii depozitelor valutare din sistemul bancar la cursuri
de schimb superioare celui de referinþã, cât ºi retenþia
agenþilor economici de a deþine o cantitate sporitã de valutã
internã, mai ales dacã regimul valutar nu este stabil ºi
funcþional.

La fel ca ºi arieratele, forma disturbantã a „dolarizãrii“
reprezintã un substitut al monedei naþionale, echivalentul
monetar al acesteia; la nivelul lui M

2
 este deosebit de im-

portant pentru o politicã monetarã ºi nu numai, orientatã
cãtre funcþionarea economiei reale ºi sincronizarea
desfãºurãrii fluxurilor reale cu cea a fluxurilor monetare
corespunzãtoare.

În legãturã cu proporþiile considerabile ºi în creºtere a
activitãþilor economice necontabilizate oficial, capãtã
importanþã unghiul din care este abordatã problema. În acest
sens, literatura de specialitate evidenþiazã folosirea unui numãr
mare de concepte, cum ar fi: neoficialã, neagrã, nestructuratã,
subteranã, invizibilã, camuflatã, ascunsã, paralelã, alternativã,
secundarã, ilegalã, ilicitã, perifericã, neînregistratã, dualã,
ocultã, disimulatã, neinstituþionalizatã, nefavorabilã, interzisã,
neadecvatã, secretã, contra-economie etc.6

Din punctul nostru de vedere, am adoptat termenul de
economie necontabilizatã oficial, în antitezã cu cealaltã
formã de activitate economicã realã contabilizatã oficial.

Echilibrul între economia nominalã
      ºi economia realã

Asigurarea acestui echilibru presupune influenþarea
permanentã a ambelor componente ale binomului, cu
întãrirea funcþiei productive a economiei reale.

Totodatã, din perspectiva cãilor ce trebuie urmate pentru
diminuarea economiei nominale neoficiale ºi menþinerea
ei sub control (mai ales cea ilegalã), prezintã o importantã
specialã cauzele ºi formele ce antreneazã asemenea activitãþi
economice.

1. Este vorba, în primul rând, de producþia omisã chiar
de sistemul statistic oficial.

2. Producþia compatibilã cu reglementãrile în vigoare
din SCN, dar care iese din estimãrile oficiale deoarece
agenþii economici se sustrag unor obligaþii fiscale, urmãreºte
sã-ºi compenseze „ºpãgile“ plãtite funcþionarilor publici,
ceea ce echivaleazã cu o activitate economicã evazionistã.

3. Producþia de bunuri legal interzise, din considerente
de securitate naþionalã, ecologicã, de moralitate etc.

4. Redistribuirea de venituri prin canale nepermise, cu
consecinþe asupra înclinaþiei spre consum ºi economisire,
proceselor investiþionale etc. (de exemplu, recompensarea
traficului de influenþã ºi a lipsei de loialitate, speculaþiile
ilicite, veniturile din ºantaj, furturile etc.).

5. Producþia necontabilizatã oficial, depistatã prin
metode de evaluare directe ºi indirecte, parþiale sau globale,
statice ºi dinamice7. În acest sens evidenþiem:

– identificarea discrepanþelor dintre diferitele metode
de estimare a agregatelor macroeconomice în chiar
contabilitatea naþionalã;

– variaþia ponderii numerarului în masa monetarã ºi a
vitezei de circulaþie a banilor, cunoscând cã
tranzacþiile în economia necontabilizatã oficial se
efectueazã cu bani cash, iar raportul dintre PIB ºi
masa monetarã oficial înregistratã are tendinþa de a
se diminua (abordarea monetarã)8;

– folosirea bugetelor de familie, controlului financiar,
anchetelor sociologice privind sursa veniturilor etc.
reprezintã metode directe de depistare a activitãþilor
economice necontabilizate oficial.
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6. Deºi în teoria ºi practica economicã din þara noastrã
se folosesc o serie de metode pentru depistarea proporþiilor
economiei necontabilizate oficial, totuºi, datele foarte
diferite la care se ajunge aratã cã informaþiile de care
dispunem sunt neclare ºi insuficiente, de multe ori nedemne
de încredere. În acest context, se subliniazã necesitatea de
a pune un accent deosebit pe dinamica fenomenului, ºi nu
pe volumul ºi ponderea sa.

Dupã opinia noastrã, nu credem cã putem aplica metode de
estimare a economiei necontabilizate oficial ca valabile pentru
întreaga economie. Este nevoie, în opinia noastrã, de gândirea
unor metode specifice diferitelor domenii, dat fiind faptul cã ºi
formele de manifestare sunt diferite de la un sector economic la
altul. Aºadar, soluþia nu este legatã de metode universal-valabile,
ci de folosirea unor metode specifice domeniului.

Spre exemplu, în construcþii, este nevoie de metode speci-
fice care sã depisteze munca la negru, subevaluarea lucrãrilor,
neînregistrarea oficialã a unor activitãþi sau chiar lucrãri etc.

În legãturã cu puternica expectaþie inflaþionistã a
agenþilor economici, însoþitã de dubla asimetrie – structuralã
ºi temporarã – a lichiditãþilor monetare, putem sã evidenþiem
urmãtoarele:

a) pe de o parte, în economia realã avem disponibilitãþi
monetare (în lei ºi valutã) ce nu-ºi gãsesc plasamente
suficient de atractive, iar pe de altã parte, aceeaºi economie
realã este excesiv de subcapitalizatã. În aceste condiþii,
hiperlichiditatea trebuie interpretatã în sens relativ, ea
manifestându-se în condiþiile unei penurii generale de capi-
tal circulant la nivelul majoritãþii agenþilor economici;

b) urmãrind minimizarea pierderilor induse de inflaþie,
agenþii economici exercitã o presiune considerabilã în
direcþia sporirii propriilor venituri nominale disponibile.
Prin urmare, în comportamentul tuturor agenþilor economici
se constatã o puternicã expectaþie inflaþionistã.

Ca urmare a acestui fapt, apare asimetria temporalã a
lichiditãþilor monetare, concretizatã prin aceea cã în anii
alegerilor generale ºi în anii imediat urmãtori rata de creºtere
a veniturilor nominale sporeºte, în timp ce, în anii urmãtori,
se constatã o atenuare a dinamicii veniturilor nominale, sub
imperiul constrângerilor economice tot mai severe.

O asemenea asimetrie temporarã a lichiditãþilor
monetare contribuie ºi ea, alãturi de ceilalþi factori analizaþi,
la dereglarea conexiunilor dintre fluxurile reale ºi cele
nominale în cadrul circuitului economic.

1. Determinarea în termeni reali a PIB se loveºte de apariþia de
produse noi sau de îmbunãtãþirea calitãþii celor existente. În
acest caz, statisticienii au creat proceduri pentru a lua în calcul
aceste efecte asupra determinãrii PIB în termeni reali.

2. O prezentare detaliatã a indicilor de preþuri de tip Laspeyres
(cu baze fixe) ºi de tip Peasche (cu baze variabile) se gãseºte
în lucrarea Statisticã macroeconomicã, autori Capanu I.,
Wagner P. ºi Secãreanu C., Editura Economicã, Bucureºti,
1997.

3. Interpretarea este realizatã pe baza lucrãrii prof. Emilian
Dobrescu, op. cit., p. 346.

4. Vezi Clifton E.V., Khan S.M., Interenterprise Arrears in
Transforming Economies: The Case of Romania, IMF Staff
Popers, vol. 40, nr. 3, 1993 ºi Croitoru L., Funcþionarea
economiei ºi mãsurarea economicã, tezã de doctorat, ASE,
Facultatea de Ciberneticã, Statisticã ºi Informaticã Economicã,
Bucureºti, 1995.
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Relevanþa raþionalã a paradigmelor difuze
�

Marin Dinu
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. Processes like the globalization consistency and learning about society are screened by
diffuse concepts such as those taking the last steps of the industrial civilization and hierarchically ordered
world through hegemony. This is why the meaning of globalization is given by deviant trends, like globalism,
and the knowledge society is taken for the tools promoted by itself, such as the internet. This does not imply
only approximations of meaning but rather the vanity of change, preserving the status quo represented by
the pre-global world or the adversity principle. Historicism of paradigm cannot be avoided. Evolvement
towards something else, announced by globalization is implacable, and the new ordinating principle, the
one of competition, opens the opportunity horizon to global world.

Key words: Diffuse paradigms; post-values; pre-global world; ordinating principle; post-national
society; cognition paradox.

�

Omenirea se aflã în pragul unei noi sinteze. Aceasta
înseamnã un nou orizont paradigmatic în semnificaþiile cãruia
se va structura o nouã civilizaþie. Deja de trei decenii ne aflãm
în coada de cometã a civilizaþiei industriale, a mecanicismului,
materialismului ºi universului-ceasornic. În acest interval
s-au exersat cu graþie postvalorile primei sinteze randamentale:
economia a devenit postindustrialã, cultura – postmodernã,
societatea – postnaþionalã. Mai mult, s-au declanºat procese
de emergenþã postcomunistã ºi postcapitalistã.

Blocarea în comoditate

Imprecizia acestor concepte nu este complet inocentã.
Ne gãsim în situaþia percepþiei unui atentat la comoditãþile
generate de reperele habituale instalate, începând cu prima
revoluþie industrialã, în dimensiunile materiale, ºi cu
revoluþiile naþionale, în dimensiunile spirituale ale
existenþei. Pentru a nu pierde definitiv aceste valori, practic
pentru a întârzia sentimentul destructurãrii lor, elitele au
inventat, ca rãspuns la o aºteptare iraþionalã, o etapã de
despãrþire, au ralenti, pe care mulþi oameni încearcã sã o
lungeascã cât pot. Într-un fel, se amânã responsabilitatea
pentru numirea diferenþei, a ceea ce urmeazã dupã
postindustrialism, postmodernism, postcomunism sau
postcapitalism.

Este vorba, fãrã îndoialã, de o dificultate surprinzãtoare
de a defini, pânã la urmã, sensul evoluþiilor, chiar idealul
social care sã genereze o mai mare coerenþã tensiunilor
creatoare. Imprecizia conceptelor ce condenseazã
semnificaþiile proceselor de tip tranzitiv în care se aflã
omenirea nu este nicidecum programaticã, deºi tãcerea în
mediile intelectuale pare sã lase loc de interpretare.

Aceastã percepere, în contradicþie acutã cu determinãrile
raþionale ale societãþii cunoaºterii în care tocmai am intrat,
releveazã nu atât un deficit de adecvare reactivã, în primul
rând la schimbare, în fapt chiar la marea schimbare a
sintezei, cât mai ales un supliment de chibzuinþã în faþa
consecinþelor neaºteptat de ample ºi persistente ale unor
concepte ce pãreau invenþii sterile. Nu încape îndoialã cã
sentimentul de neliniºte ce însoþeºte decrementala situaþie
ridicã preþul schimbãrii pânã la nivelul în care singura
soluþie înseamnã lipsa de alternativã la tranziþie. Tocmai
pentru cã va fi ceva diferit, ce închide un cerc de valori
pentru a deschide un altul, firele raþionale ºi sentimentale
ce ne leagã de cercul sintezei care se închide (dupã o
expresie celebrã a lui Commoner) sunt cârpite în fel ºi chip.

Ieºirea dintr-o modernitate se aratã mai încãrcatã de
tensiuni contrariante decât naºterea unui copil. Pânã la un
punct, nesesizat încã, ieºirea din scenã a lumii orientate
dupã randament ia forma naºterii unei alte lumi, ce pare
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însã puþin pregãtitã sã porneascã în alt fel ciclul cãutãrii de
sine. În cel fel anume, stã ascuns în conceptele ezitante ale
postmodernismului!

Tot ceea ce ne aratã ºtiinþele sociale de câteva decenii nu
reprezintã altceva decât aceastã sisificã încercare de a readuce
în atenþie algoritmii unei civilizaþii ce se prãvãleºte
implacabil. De la teoriile recosmetizate ale interdependenþelor
ce þintesc eternizarea rolului statului în construcþia globalã
ºi pânã la rebrendizarea terorii ºi impunerea unui pattern al
libertãþii autocentrat pe singura supraputere a lumii, se
regãsesc semnificaþii ce limiteazã sau deturneazã opþiunile
de ieºire din consecinþele primei modernitãþi.

Presiunea cãreia încearcã sã i se rãspundã cu concepte
difuze de cãtre ºtiinþele sociale este nu doar una a decadenþei
epistemologice, ci ºi una a ineismului ontologic.

Recursul la deschidere

ªi totuºi, una este aceastã tendinþã de resuscitare a unor
valori constitutive ºi alta este cea de aglomerare terminologicã
a celor douã sensuri ale magistralelor evoluþiei, deci ºi pe cel
pe care vine schimbarea modelului explicativ. Forþând
cogniþia cu concepte difuze, chiar false, ºtiinþele sociale ºi
exponenþii lor retrofili devin actorii unui scenariu care se
joacã cu sãlile din ce în ce mai goale. Realitatea spectaculoasã
este afarã, unde se construiesc alte temple comunicaþionale.
Discursul noilor actori se încarcã de sensuri ºi semnificaþii
ce înfiripã un univers cu repere precise, chiar dacã prin
complexitate sunt ºi ele percepute difuz.

Aºa se face cã pensionata societate postindustrialã
începe sã fie numitã societate a cunoaºterii, cã retrocedanta
societate postcapitalistã este tot mai des identificatã drept
ceea ce este, adicã societate globalã. Deja nu mai este vorba
de ceva luat drept altceva, cu miza de a clasiciza politica
struþului, ci de a marca o falie în evoluþie, o discontinuitate
în care se origineazã sinteza de dupã industrialism,
mecanicism, materialism ºi universul-ceasornic.

Aceastã adevãratã întârziere cognitivã se produce prin
efortul de a suprapune peste realitate sensurile resuscitate
ale postvalorilor sintezei reprezentate de modernitatea
randamentalã nãscutã din industrialism. La drept vorbind
nu este ceva ce contrazice definitiv atitudinea umanitãþii în
faþa habitudinilor. Omul a avut dintotdeauna propensiunea
spre fidelitate. Nu din alt motiv se spune cã obiºnuinþa este
a doua naturã a omului.

Reperele cognitive ºi axiologice sunt inerþiale ºi au
efecte remanente ºi atunci când contextul lor determinant
a dispãrut. Ba chiar uneori efectele lor sunt atât de puternice
încât nu lasã loc insinuãrii valorilor noilor contexte. ªcoala
are, în aceastã privinþã, o funcþie involuntarã.

Inculcarea reperelor explicative ale paradigmei unui
domeniu, dar mai ales a paradigmei tutelare, de genul
universului-ceasornic a lui Descartes, pare sã eternizeze
un model explicativ, în orice caz acesta rãmâne suficient
de operaþional pentru marea majoritate a societãþii umane.
Ceea ce vine sã contrazicã setul de valori explicative ale
paradigmei tutelare este fie respins, fie supus unui proces
de pervertire cognitivã, de falsificare a sensului ºi de
asimilare astfel a unor concepte deviante.

Împerecherea, chiar cu furie neselectivã, a sufixului
decadent post cu concepte vizând întârzierea consecinþelor

primei modernitãþi are ºi încãrcãtura reacþiei alergice la
revoluþie ca formulã de schimbare violentã a constituþiei
realitãþii. Însã recursul la teoretizarea postcomunismului
ca laborator de îndreptãþire a disidenþei reprezintã o
relativizare mult prea mare a sensului ieºirii dintr-un
experiment eºuat precum comunismul.

Caracterul difuz al acestei împerecheri conceptuale nu
mai este deloc inocent, mai ales când transferã confuzia
asupra intrãrii în diferenþa specificã a evoluþiei de dupã
finalizarea tranziþiei postcomuniste. Nebuloasa
epistemologicã trãdeazã, în acest caz, îndârjiri pentru
pãstrarea confortului emoþional al ideologiilor, acþiune
justificabilã în reperele toleranþei, efectivizatã ca normã
comportamentalã de corectitudinea politicã. Difuzia în acest
caz vine din complicitate ideologicã, cu atât mai nãucitoare
cu cât are acces la suportul intoleranþei la alteritate.

Realitatea amânatã

Ca urmare, se evidenþiazã o tendinþã de a aplica grila
interpretativã de tip tehnologic societãþii cunoaºterii, scoþând în
faþã accentele tari ale evoluþiilor uneltelor de muncã, în varianta
lor informaticã, ba chiar reducând sensurile conceptului la
semnificaþiile unor strãpungeri în tehnicile comunicaþiilor.
Aceastã ºi mai agresivã deturnare de sens nu reprezintã nici
mãcar o variantã academicã de a refuza evidenþa noii realitãþi.
Societatea cunoaºterii nu este o rãsucire a continuitãþii în
formula spiralei materialismului dialectic ºi istoric, ci expresia
declanºãrii unei sinteze cognitive ºi praxiologice fondate pe cu
totul alte valori decât cele la care se aºteaptã adepþii reflexivi ai
saltului calitativ datorat acumulãrilor cantitative.

În primã instanþã societatea cunoaºterii este o problemã
de masã criticã a resurselor, a uneltelor utilizate, pentru ca
în ultimã instanþã sã fie o altã modernitate. Este vorba de
modernitatea centratã pe om ºi pe ceea ce are el distinctiv
în regnul viu: inteligenþa, cunoaºterea ºi creativitatea.

Societatea cunoaºterii, pentru cã se întoarce la om ºi
natura lui specificã, face ordine în câmpul explicativ al
mijloacelor transformate în scopuri de cãtre societatea
randamentalã, materialistã, clãditã pe revoluþiile industriale.
Totodatã, rãstoarnã ºi aliniamentele pe care societatea
globalã este înghesuitã în semnificaþiile impregnate de
revoluþiile naþionale în materialul construcþiei lumii pe
interdependenþe care exhibã diferenþele.

Societatea globalã – ca suport al societãþii cunoaºterii –
consacrã preeminenþa a ceea ce ne aseamãnã ca oameni ºi
trece în surdinã invenþiile de valori funcþionalizate de
revoluþiile naþionale – de la crearea statului-naþiune pânã
la îngrãdirile pluriforme pe suportul suveranitãþii!

Opþiunea crescândã pentru conceptele de globalizare ºi
societate a cunoaºterii în locul celor de postcapitalism sau
postindustrialism nu este urmatã pe o cale regalã a
cunoaºterii. Distorsiunile ºi ambuscadele ideologice
amprenteazã orizonturile acestor concepte cu grile inter-
pretative preglobale

Semnalele societãþii globale – prin iniþializarea societãþii
cunoaºterii – sunt anihilante pentru valorile consensuale
ale industrialismului, în toatã pletora lor alimentatã de
masificare ºi colectivizare. De aici încercãrile de confiscare
sau deturnare a sensului lor de cãtre modelul explicativ al
realitãþii fondat de Descartes.
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În aceastã manierã a confuzionãrii se susþine cã
globalizarea este un proces ce strãbate dintotdeauna istoria,
cã societatea umanã este expresia continuã a cunoaºterii, cã
randamentul este certificarea raþionalitãþii alegerii, cã ordinea
este rezultatul acceptãrii dependenþelor ierarhice, cã
stabilitatea dezvoltãrii þine de reuºita externalitãþilor tot mai
abundente, cã economia trebuie sã nu aibã finalitate socialã,
cã adevãrata lume minunatã o reprezintã societatea de piaþã,
cã adversitatea este principiul ordonator definitiv confirmat.
Încet dar sigur, lucrurile se simplificã cu instrumentele
corectitudinii politice, universul-ceasornic ticãie fericit!

Presiunea postvalorilor

Pe lângã a fi formule ce suscitã prelungirea aderenþei la
o stare de lucruri în dizolvare, conceptele difuze se
constituie ºi într-un suport al argumentelor retorice
abundente în discursul din amurgul perioadei preglobale.
Acestea chiar se transformã în teorii oficiale, cu
condiþionarea reflexelor corectitudinii politice. Pânã când
ºi valoarea în mediul ºtiinþific este judecatã în grila de idei
a teoriilor definite drept corecte sau a modei generate de
ele. Se ajunge în acest fel la ceva incredibil: standardizarea
prezenþei publice a cercetãtorului ºtiinþific. Dacã acesta
prezintã într-alt fel concluziile cercetãrii, este periferizat
în circuitele profesiei. Ritualizãri de genul conformãrii la
criterii de performanþã inflexibile, preformate sau codificate
exclusiv, pentru a abandona circulaþia ideilor unor reþele
editoriale închise (considerând, bunãoarã, derizorie
publicarea în volum) au ajuns reguli ce par sã exhibe
formula „cine nu face ca noi, nu existã!”. Adicã, un fel de
renaºtere a prejudecãþilor doctrinare în cercetarea ºtiinþificã,
ce riscã sã însemne cã substituie argumentele epistemologiei
cu cele ale ideologiei la modã, reîncãrcând difuz sensurile
elitei intelectuale. ªi asta în timp ce se manifestã o micã
preocupare pentru inventarea suportului pe care sã se testeze
inovarea ca o componentã a localizãrii ºi a efectivizãrii
presupuse de glocalizare. Diversitatea este ameninþatã de
ºapirografierea identitãþii, adicã se exerseazã algoritmii
preglobalizãrii pentru a falsifica ciclul globalizãrii.

În plus, este o exagerare a fixãrii în fragmentarismul
ultraspecializãrii în care nu mai este nevoie de perspectivã,
de coerenþa ansamblului ºi de urgenþa soluþiilor pentru
schimbarea radicalã a formei. În timp ce devine tot mai
evidentã nevoia de înþelegere a perspectivei globale,
translatarea în protocolul cercetãrii a comportamentului
repetitiv, imitativ ºi izolant al corectitudinii politice
sãrãceºte algoritmii globalizãrii, creeazã zone de precaritate
în raport cu capacitatea de a accesa modelul explicativ al
globalizãrii pe aliniamentele identitãþii. În mod explicit se
ajunge sã se favorizeze nivelarea diversitãþii în numele unor
principii nenaturale de coerenþã a eligibilitãþii
competiþionale, în fapt o buclã a selectivitãþii conforme.

Emergenþa globalã este profund deturnatã de la sensurile
ei: în loc sã faciliteze adaptarea presupusã de preeminenþa
performanþei în gândire, în inovare, se eºueazã pe
aliniamente formale, de translatare mecanicã a unei
experienþe instituþionalizate acreditatã cu virtutea de a
elimina dependenþa de cale, înainte de toate cea care fixeazã
identitatea. Aceastã substituire de sensuri reproduce relaþia
centru-periferie ºi în societatea cunoaºterii, ceea ce nu este

doar absurd, ci ºi catastrofal. Imitaþia este calea cea mai
contraproductivã pentru a fi paºaportul pentru societatea
cunoaºterii. Prin imitaþie se poate obþine doar iluzia de
insider, cãci în realitate prin ea se fixeazã în periferie
proiecte ºi oameni. Adicã se conservã exact constituþia lumii
pentru care pãrea cã eram determinaþi sã o depãºim.
Problema se pune în termeni de acces la globalitate prin
conceperea identitãþi ca o forþã de universalizare. Pentru a
nu se perverti în uniformizare, globalizarea este o formulã
competiþionalã de legitimare a inovaþiei locale, ca rãspuns
al îndreptãþirii individuale (a pãrþii) pentru echilibrarea
ofertei globale (a întregului). Altfel, se recade în totalitarism.

Totalitarismul ca paradox al puterii

Din pãcate, magistrala deviantã a cunoaºterii nu este o
problemã pe care o putem rezolva, pentru cã pur ºi simplu
þine de cunoaºtere exclusiv în varianta ei de putere. Adicã
strategia postvalorilor este una de putere, ºi anume a puterii
de tip hegemonic ce face regula inclusiv în gestiunea
cunoaºterii. Scopul nici mãcar nu este inovativ, ci unul iterat
cu insistenþã: controlul resurselor globale. Postmodernitatea
este, din acest motiv, o formulã de conservare a puterii
hegemonice de a controla resursele globale, susþinutã de
silogismele autoimpuse ale corectitudinii politice.

Este un mecanism pervers la modul absolut, este chiar
mecanismul ideal al puterii dependentã doar de ea însãºi pentru
cã este confirmatã invariabil prin autoasumare. Omenirea se
aflã în situaþia de a-ºi constata acceptarea ofertei fãrã sã fie
nevoie de formularea unor îndreptãþiri. Dupã ce prin
componenta randamentalã economia a ajuns aumanã, prin
acceptarea determinismului puterii hegemonice societatea
devine postumanã (Fukuyama, 2005). Adicã se reproduc
indistinct aceleaºi valori a cãror eternizare are însã nevoie sã
excludã din algoritmul reproductiv chiar omul.

Alteritatea refuzatã

Situaþia absurdã este coerentã cu intenþiile de a refuza
fatalitatea altei perspective. Nu altfel ne explicãm de ce
globalizarea este ecranatã de globalitate (Beck, 2003) ºi
deturnatã de globalism, dupã cum societatea cunoaºterii
este asimilatã revoluþiilor tehnologice sau înghesuitã în
cuºca resurselor anistorice ºi judecatã dupã regularitãþile
economicitãþii. Mesajul sugerat subliminal este cã
globalizarea confirmã de fapt status quo-ul hegemonic, iar
cunoaºterea se testeazã suportabil prin cartezianism. Noua
sintezã devine astfel o iluzie inutilã!

Acceptanþa modelului explicativ este de nediscutat în
aceastã mare deturnare de sensuri ºi semnificaþii. ªtiinþele
sociale se abandoneazã pretenþiilor de falsitate ºi recunosc
fãrã argumente validitatea testului falsificãrii (Popper,
2001). Istoricismul este repetitiv pânã la identitate reprodusã
invariabil, schimbarea priveºte eventual doar forma,
evoluþia este o spiralã preformatã a unui pattern autodefinit,
lumea fiind, pânã la urmã ºi în definitiv, ceea ce îi permite
modelul sã fie. (Dinu, 2006)

În aceste determinãri orice concept este egal cu formele
lui istorice, acestea fiind aproximãri progresive ale unei
esenþe transcedentale, la care are acces doar puterea în forma
ei sublimatã ºi în consecinþele cãreia suntem captivi.
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Triumful cunoaºterii

Blocarea în acest model explicativ al constituþiei lumii
ºi al validãrii adevãrului ca exerciþiu de putere nu are cum
sã stãruie fãrã sã însemne colaps fatal. În fond cunoaºterea
se blocheazã în cadrele puterii absolute pânã gãseºte, mai
repede sau mai încet, soluþia de a le strãpunge, chiar de a le
dizolva complet. În aceastã privinþã stã mãrturie
experimentul totalitar al comunismului prãbuºit sub
greutatea ranforsãrilor menite sã blocheze alternativa,
înainte de toate ca rezultat al cunoaºterii.

Paradoxul globalismului, ca ºi al confiscãrii
instrumentale a societãþii cunoaºterii rezidã nu în falsificarea
globalizãrii. Aceasta consolideazã diferenþa absolutã de sens
ºi cãi de abordare, vizibilizând tendinþele de depãºire a
falsului ºi facilitând intrarea într-o nouã modernitate.
O modernitate cu alte valori de sintezã, mai compatibile cu
esenþa naturii umane ºi cu gestiunea globalã a puterii
acesteia de a rãmâne concordantã cu sine.

Omul începe sã redevinã o sumã irepresibilã de raþiune
ºi sentimente, de contingent ºi materialitate. În fapt, omul

societãþii cunoaºterii intrã în propria-i cetate, a celei de-a
doua ºi a treia realitãþi (Popper, 2000). Posibilul limiteazã
probabilul, realitatea miºcã aliniamentele sale reale ºi spre
forme virtuale, timpul îºi scurteazã durata fãcând spaþiul
accesibil prin definiþie, cuplând forþele fizice pentru a le
putea controla efectele, unind microstructurile pentru a
vedea adâncimile macrouniversului. Omenirea îºi
recompune un alt ideal ce-i dã sens opþiunilor ºi-i
armonizeazã interesele.

Paºii spre o nouã ordine a lumii pun în evidenþã
schimbarea principiului ordonator. Ceea ce a dinamizat
lumea preglobalã, adicã principiul adversitãþii (Dinu, 2004),
se claseazã ca lipsit de relevanþã. Se impune ca necesar un
alt principiu, cel care sã redispute mereu simbolurile puterii
sau ale consacrãrii ºi care sã asigure fluenþa orizontului
uman de aºteptare. Acesta nu poate fi altul decât cel întru-
chipat de competiþie, dupã exemplul jocurilor sportive
colective. Este principiul ordonator care lanseazã lumea
globalã în care omul depinde în mod esenþial de el însuºi,
de ceea ce creeazã ºi inoveazã, de cunoaºtere în calitate de
resursã preponderentã.

 
PRIMA MODERNITATE POSTMODERNISMUL A DOUA MODERNITATE 
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Tranziþia valorilor
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