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Cãutarea febrilã a mijloacelor de testare a performanþei
este o preocupare a lumii ºtiinþifice de azi. În particular, în
România, tendinþa este ca soluþiile adoptate sã exceadã
scopului. Cu alte cuvinte, se poate produce o mimare a
nevoii de testare dupã principiul „scopul scuzã mijloacele”.

Singura variantã de evitare a acestei deviaþii constã în
autoimpunerea  unui comportament special pentru
board-urile revistelor, bunãoarã: transformarea lor în nuclee
de structurare a unor comunitãþi epistemice. Evident cã
aceastã opþiune se valideazã în timp, mai ales prin
recunoaºterea publicã.

Prima treaptã în aceastã evoluþie este exerciþiul normei
inflexibile a valorii. Ritualizarea valorii are capcanele ei,
dar tocmai reperele corective specifice comportamentului
unui nucleu de comunitate epistemicã garanteazã
minimizarea erorii.

Judecarea criterialã a valorii trebuie conceputã deschis,
cu sensul însã de apropiere a performanþei de standardele
clusterelor specifice mediilor inovative consolidate.
Autocentrarea valorii are sens doar dacã stimuleazã
competiþia cu vârfurile creativitãþii globale. Autarhia
criterialã este nu doar iraþionalã, ci ºi catastroficã.

Performanþa în comunitãþile epistemice are parametrii
de naturã bibliometricã, iar publicaþiile ºtiinþifice ºi bazele
de date recunoscute constituie vehicule corecte.
Consolidarea mediului publicistic românesc din acest

punct de vedere constituie o prioritate cvasineglijatã. Pasul
urmãtor al certificãrii performanþei într-o comunitate
epistemicã îl reprezintã însã evaluãrile scientometrice. Din
pãcate aici experienþa româneascã are de recuperat un proces
cap-coadã. Încercãrile CNCSIS sunt meritorii ºi trebuie
sprijinite, inclusiv crearea unor modele alternative.

Faza în care se aflã comunitãþile epistemice din România –
evoluþia de la faza unicelularã a bibliometriei în varianta
CNCSIS (model adecvat testãrii criteriilor de atribuþie a
titlurilor universitare) – trebuie urmatã de formarea unei
structuri instituþionale (nu neapãrat ca funcþie a unei agenþii
guvernamentale) de testare scientometricã a performanþei
comunitãþilor epistemice. Altfel, va persista înclinaþia de a
face din publicaþiile ºtiinþifice un mijloc care sã serveascã
contraproductiv scopului testãrii performanþei în
cunoaºtere.

Nu încape îndoialã cã publicaþiile au ºi un scop de
diseminare a modelelor explicative, adresându-se în acest
caz educaþiei, dar ºi a modelelor instrumentale, servind
profesionalizãrii deciziilor de politici publice. Condiþia
compozitã a publicaþiilor ºtiinþifice româneºti, mai ales a
celor de ºtiinþe sociale, nu diferã, datoritã acestui aspect,
de experienþa occidentalã. Pãrerea cã revistele de ºtiinþe
economice ar trebui sã fie oglinda doar a modelelor
econometrice este o exagerare, chiar una limitativã a
scopului cercetãrii ºtiinþifice în domeniul economic.

Marin Dinu

Comunitãþi epistemice

„Progresul nostru poate fi mãsurat cel mai bine
prin compararea problemelor vechi cu cele noi.”

Karl R. Popper
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John Kenneth Galbraith,
o viaþã în slujba unei societãþi pe care ar fi dorit-o perfectã

[15.10.1905-30.04.2006]
�

Cornel Ionescu
Conferenþiar universitar doctor

Universitatea Spiru Haret

Abstract. John Kenneth Galbraith, an influential liberal economist, best-selling

author and former presidential advisor died on Saturday 29th April 2006, at Mount

Aubrun Hospital in Cambridge, Massachusetts. He was 97 (Reuters, Sun Apr. 30,

2006 4:07 PM ET). Economist and social analyst, researcher and economics pro-

fessor at Harvard University, Galbraith has been considered by many analysts as

“the last American Institutionalist”. His work stands as testimony for an internal

kneading of a man with distinguished moral and professional carriage which

wholly understood the fate of an intellectual, being in society service and trying to

correct its excesses, to find solutions to the problems that society encounters.

Key words: good society; affluent society; counntervailing power; public purpose; price control.

�

Kenneth Galbraith s-a nãscut pe 15 octombrie 1905

la o fermã din Ontario, Canada. A obþinut o diplomã

la Univeristatea din Toronto în anul 1931 ºi dupã 3

ani doctoratul în economie la Universitatea din Cali-

fornia.

Activitatea sa la Harvard a început ca tutore în

anul 1934, apoi, dupã trei ani,  s-a mutat la

Universitatea Cambridge din Anglia. În anul 1937 a

devenit cetãþean american.

A predat economia la Universitatea Princeton în

anul 1939, iar în anii ’40-’41 a lucrat la Oficiul de

Control al Preþurilor. În 1949 Galbraith primeºte

onoarea de a fi profesor la Universitatea Harvard,

unde a predat mai bine de jumãtate de secol. A fost

prieten apropiat ºi susþinãtor al preºedintelui

Kennedy, cel care l-a numit ambasador în India din

anul 1961 pânã în 1963, singurii ani pe care nu i-a

petrecut la Harvard.

Kenneth a fost puternic influenþat de economistul

britanic John Maynard Keynes, care a introdus idea

cheltuielilor guvernamentale pentru a se reduce

ºomajul. Galbraith, adesea, se descria ca fiind un

„keynesian evanghelic”. Tema majorã a lucrãrilor sale

a fost cea a societãþilor industriale ºi, în special, a

celei americane, pentru care, susþinea el, nu mai este

adecvat modelul descriptiv al teoriei economice

convenþionale, denumit modelul pieþei concurenþiale,

cu firme care urmãresc maximizarea cu orice preþ a

profitului ºi consumatori care cautã maximizarea

utilitãþii. Sistemul economic capitalist, afirma el, a

început sã producã risipã ºi mãrfuri inutile. Mai mult,

Galbraith a vãzut decalajul progresiv dintre clasa
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bogatã ºi cea sãracã drept o ameninþare la stabilitatea

economicã ºi ca o „crimã moralã” (Richard Parker,

John Kenneth Galbraith: His Life, His Politics, His

Economics).

În anii ’50, Galbraith prezintã economia

americanã în douã tratate: primul „A Theory of Price

Control”, prin care dezvoltã o teorie a controlului

preþurilor ca politicã anti-inflaþionistã, urmare

a experienþei sale, din timpul rãzboiului, la Oficiul

de Control al Preþurilor; al doilea „American

Capitalism: The concept of countervailing power ”,

în care aratã cã succesul postbelic s-a datorat

dezvoltãrii concentrãrii industriale, care a creat

premisele inovaþiilor tehnice ºi ale creºterii puterii

de contracarare a abuzurilor sindicatelor, organi-

zaþiilor consumatorilor ºi chiar a reglementãrilor

guvernamentale.

Best-sellerul „The Affluent Society” publicat în

anul 1958 a influenþat mari investiþii guvernamentale

în parcuri, transporturi, educaþie ºi alte sectoare

publice pentru a se îngusta prãpastia dintre bogaþi ºi

sãraci, fapt ce i-a atras atât recunoºtinþa multor

oameni, dar ºi antipatia profesionalã. În aceastã carte

el promoveazã o criticã durã a mitului suveranitãþii

consumatorului. Deºi teza sa nu era cu totul nouã,

aceasta fiind dezbãtutã ºi de alþi economiºti (Veblen,

Mitchell ºi Knight), el reuºeºte sã se impunã împotriva

tendinþelor culturii hegemonice a modului de viaþã

american.

În cartea „The New Industrial State”, publicatã în

anul 1967, Galbraith demonstreazã cã teoriile ortodoxe

ale firmelor perfect concurenþiale nu rezistã la o

dezbatere analiticã. Deºi ideile sale se situeazã de cele

mai multe ori împotriva curentului din epocã,

Galbraith nu precupeþeºte niciun efort în a critica

starea de fapt din societatea americanã. Astfel, în cartea

„Economics and the Public Purpose”, publicatã în

anul 1973, el explicã în detaliu fenomenul acaparãrii

politicului de cãtre firme ºi implicaþiile acestui

fenomen, ºi susþine dezvoltarea sectorului public,

controlul statului, emanciparea femeii, respectiv

emanciparea statului în relaþia sa simbolicã cu

tehnocraþia. El abordeazã de asemenea o serie de teme

noi cum ar fi: educaþia publicã ºi rolul acesteia,

procesul politic, provizionarea bunurilor publice etc.,

teme preluate apoi ºi de alþi economiºti (Buchanan,

Scitovsky).

„The Good Society: the Humane Agenda”, cea mai

recentã lucrare (1996) a profesorului american, este

un eseu ce propune o nouã ºi incitantã perspectivã

pentru înþelegerea relaþiilor sociale, economice ºi

politice actuale. Autorul susþine cã nu existã ºanse

pentru o societate perfectã ºi realizabilã atât timp cât

nu existã o definire clarã a ei. Cea mai dificilã

problemã o constituie definirea realizabilului. Este

de asemenea ºi cea mai controversatã. Tocmai de

aceea, autorul, încã de la începutul lucrãrii, îºi pune

o serie de întrebãri (cum ar arãta o societate

perfectã?, spre ce þel ar trebui sã tindem?, cum putem

astupa prãpastia dintre cei favorizaþi de soartã ºi cei

în nevoie?, cum poate contribui politica economicã

la acest lucru?, cum pot fi fãcute instituþiile publice

sã devinã mai echitabile ºi mai eficiente?, cum poate

fi protejat mediul înconjurãtor acum ºi în viitor?,ce

înseamnã rãspunderea ºi modul de acþiune al unei

societãþi perfecte, echitabile faþã de partenerii sãi de

afaceri ºi faþã de vecinii sãi, dar faþã de sãracii

planetei?), întrebãri care probabil i-au marcat întreaga

existenþã ºi la care acum, la deplina maturitate

intelectualã, încearcã sã gãseascã rãspuns.

Aceastã carte, afirmã autorul, se referã la o

societate perfectã ca la o societate realizabilã. El

recunoaºte cã: anumite bariere în calea realizabilului

sunt de netrecut ºi ca atare trebuie acceptate. Dar

existã ºi þeluri care nu pot fi compromise. Într-o

societate perfectã, fiecare cetãþean trebuie sã se

bucure de libertate individualã, de bunãstare, de

egalitate rasialã ºi etnicã, de ºansa unei existenþe care

sã-i ofere satisfacþii. Trebuie recunoscut cã nimic nu

neagã atât de clar libertãþile individuale precum lipsa

acutã de bani. Sau le diminueazã pânã dispar în

totalitate. Pentru cei sãraci guvernul poate fi un fac-

tor fundamental de care depinde bunãstarea, iar pentru

unii dintre ei, chiar supravieþuirea lor.

Galbraith aratã cã multe din problemele cu care

se confruntã societatea îºi au explicaþia ºi în extinderea

ºi diversificarea economiei ºi ca urmare atât

consumatorii, cât ºi mediul trebuie protejaþi. El se

pronunþã pentru o erã a judecãþii practice deoarece:

dacã socialismul nu mai poate fi nicidecum considerat

o structurã viabilã a unei societãþi perfecte, sau cel

puþin realizabile, nici capitalismul, în forma sa

clasicã, nu mai îndeplineºte aceastã condiþie. În

acelaºi timp atrage atenþia cã: o economie modernã

nu poate, fãrã intervenþia guvernului, sã ajungã la

un nivel performant ºi la un progres general continuu.

Autorul aratã cã: de altfel, în toate þãrile sistemul

economic depinde de ºi se dezvoltã pe baza finanþãrii
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de cãtre stat a autostrãzilor, aeroporturilor, serviciilor

poºtale ºi infrastructurii urbane de cele mai diverse

ºi mai necesare tipuri.

În capitolul 4 al lucrãrii, Galbraith prezintã

importanþa argumentului social în edificarea societãþii

perfecte ºi rolul esenþial al determinismului economic.

El ajunge la concluzia cã: sistemul economic trebuie

sã acþioneze perfect pentru fiecare, deoarece numai

atunci oportunitãþile vor întâlni aspiraþiile, indiferent

de nivelul lor. O societate idealã va trebui sã

beneficieze de o dezvoltare economicã substanþialã ºi

în acelaºi timp constantã – de o creºtere de la an la

an a producþiei ºi a forþei de muncã.

Galbraith susþine cã:  atât timp cât existã

oportunitãþi existã ºi liniºte socialã; stagnarea

economicã ºi privaþiunile au consecinþe sociale mul-

tiple ºi nefaste. Tot el susþine cã: o economie puternicã

ºi stabilã, împreunã cu oportunitãþile pe care le oferã

devine astfel obiectivul principal al unei societãþi mai

bune, al societãþii ideale.

Este bine spus cã: într-o societate echitabilã

nimãnui nu-i este permis sã sufere de foame sau de

lipsa unui adãpost.

Autorul nu omite faptul cã: o societate idealã

trebuie sã aibã o dimensiune internaþionalã puternic

conturatã. Statul trebuie sã adopte o atitudine

pacifistã ºi de colaborare reciproc avantajoasã cu

partenerii sãi de afaceri din toatã lumea, de

asemenea, trebuie sã existe înþelegere ºi sprijin efectiv

pentru nevoile ºi speranþele celor mai puþin favorizaþi

de soartã, membri ai comunitãþii mondiale.

Dupã jalonarea trãsãturilor specifice societãþii

ideale, dimensiunile sale sociale, Galbraith abordeazã

în capitolele 5-7 problematica unei economii

sãnãtoase, prezentând atât deficienþele economiei

moderne de piaþã, cât ºi corecþiile ce ar trebui

operate în vederea unei funcþionãri sustenabile a

acesteia. El pune un acent deosebit pe educaþie, pe

pregãtirea profesionalã. De altfel lui John Kennet

Galbraith i se atribuie expresia „capital intelectual”,

pe care a menþionat-o pentru prima datã într-o

scrisoare adresatã economistului Michael Kalecki încã

din anul 1969. Astãzi, când societatea omeneascã

þinteºte cãtre societatea bazatã pe cunoaºtere, aceasta

a devenit un concept în vogã.

În continuare Galbraith se referã la douã probleme

esenþiale: ocuparea ºi inflaþia. Este de o mare

importanþã afiramaþia cã trebuie ales între ºomaj ºi

inflaþie, deoarece acest lucru nu poate fi evitat.

Societatea perfecta nu poate condamna o parte a

populaþiei sale la inactivitate, suferinþe sociale ºi

privaþiuni economice de dragul atingerii unei

stabilitãþi a preþurilor. La nevoie, trebuie acceptat rãul

cel mai mic – creºterea preþurilor. Legat de aceasta,

spune Galbraith, o societate idealã trebuie sã acþioneze

astfel încât sã contrabalanseze sau sã reducã la minim

efectele neplãcute ale ambelor.

Referindu-se la împrumutul public ºi la deficitul

bugetar, el aratã cã: acolo unde cheltuielile publice

încurajeazã sau sunt într-adevãr esenþiale pentru

dezvoltarea de perspectivã a economiei – creºterea

producþiei, a ocupãrii forþei de muncã ºi a veniturilor,

toate acestea venind în sprijinul viitoarelor venituri

publice – împrumutul este pe deplin acceptat. Întreaga

lucrare a lui Galbraith este o lecþie de bunã guvernare,

care cu siguranþã ar fi de folos ºi actualilor guvernanþi,

atât din România, cât ºi din multe alte state. El este

conºtient cã dirijarea unei economii moderne nu este

o problemã simplã ºi tocmai de aceea recomandã sã

se renunþe la idealism în managementul public,

deoarece aici sunt concentrate bazele economice ale

unei societãþi perfecte.

O atenþie deosebitã acordã autorul temei

„Controlul” din capitolul 10. El susþine cã existã patru

factori care obligã la o intervenþie ºi la un control al

statului. Primul îl constituie nevoia de a proteja acum

ºi în viitor planeta. Mai existã ºi necesitatea de a-i

proteja pe cei vulnerabili dintre angajaþii în sectorul

productiv faþã de efectele negative ale mecanismului

economic. Al treilea factor este tendinþa mai mult

decât ocazionalã a economiei de a produce ºi vinde

bunuri ºi servicii de larg  consum cu deficienþe tehnice

sau care pot aduce prejudicii de ordin fizic. Al patrulea

factor este înglobarea de cãtre sistem a unor tendinþe

cu caracter de auto-distrugere a proprilor funcþii ce

au o oarecare eficienþã.

Pentru fiecare din aceºti factori Galbraith aduce

argumente pertinente ºi conchide cã toþi aceºtia,

împreunã cu protecþia mediului, reprezintã trãsãturile

esenþiale ale controlului statului într-o societate

perfectã.

Migraþia, autonomia puterii militare, sindromul

birocratic al societãþii moderne, politica internaþionalã,

dar ºi sãracii planetei sunt tot atâta teme care fac

obiectul gândirii ºi analizei eminentului economist ºi

profesor John Kennet Galbraith.
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În ultimul capitol „Contextul politic” autorul

lucrãrii accentueazã cã pasul decisiv spre o societate

idealã este acela care va face ca democraþia sã devinã

autenticã, cuprinzãtoare. Beneficiind de o democraþie

realã, societatea perfectã va izbuti în tot ceea ce va

întreprinde, va cãpãta chiar acel aspect al

inevitabilitãþii.

În final rãmâne regretul cã o astfel de societate,

societatea perfectã, deºi realizabilã, este o þintã care

se îndepãrteazã cu fiecare zi ºi, bineînþeles, în acelaºi

timp speranþa care aºa cum se spune nu moare

niciodatã, mai ales atunci când încã mai descoperi

intelectuali ca profesorul Galbraith.

ªi pentru cã am început acest articol cu ºtirea

transmisã de Reuters, voi încheia cu declaraþia

ministrului de finanþe englez, Gordon Brown, preluatã

de aceeaºi agenþie: „John Kenneth Galbraith a fost un

economist ºi un scriitor strãlucit, un mare prieten al

Regatului Unit, iar cãrþile sale vor fi citite de multe

generaþii viitoare”.
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Întreprinderile mici ºi mijlocii ºi provocarea Basel 2
�

Mario G.R. Pagliacci
Profesor universitar doctor

Universitatea de Studii Economice, Perugia
Preºedinte al Academiei Internaþionale de Studii Comparate

Abstract. The paper refers to the impact of the Basel 2 Agreement on the development of small and
medium enterprises (SME). There are presented the methods for estimating the rating (standard, basic
inter and advanced rating). It is also presented the experience of some countries like Italy, Germany,
France and Japan related to the Basel 2 Agreement. Finally, the situation of small Italian enterprises is
revised.

Key words: market; fund; bank; agreement; regulation.

�

Noul acord asupra capitalului (cunoscut ºi sub numele
de Basel 2) a fost aprobat definitiv de cãtre Comitetul Basel,
în iunie 2004. Prin acest act s-a concluzionat un parcurs
complex în ceea ce priveºte definirea capitalului minim,
pe care bãncile trebuie sã-l pãstreze în comparaþie cu
diversele tipologii de investiþii dupã noua reglementare
de piaþã.

Într-o ultimã sintezã, Basel 2 (B2) se bazeazã pe trei
„piloni” fundamentali:

� rechiziþionãri patrimoniale minime pentru riscurile
de credit, de piaþã ºi riscuri operative;

� revizuirea gradului de risc al bãncii de cãtre
Autoritatea de Reglementare;

� obligativitatea informãrii bãncilor asupra
publicului.

Acordul va intra definitiv în vigoare din 2007, dar deja
i se fac simþite efectele asupra sistemului bancar din þãrile
aderante. Dincolo de amplele tematici care investesc
gestiunea economicã ºi patrimonialã, organizaþia,
procedurile bancare, Acordul produce efectele sale politice
ºi practice de concesiune a împrumuturilor din economie
ºi, în mod special, a întreprinderilor mici ºi mijlocii.

Este o pãrere confuzã aceea cã cele mai riguroase
metodologii de evaluare a riscului de credit ºi a realizãrilor
ulterioare, cãrora trebuie sã li se supunã împrumuturile, se
vor reflecta în ampla deschidere a subiecþilor, beneficiari

ai condiþiilor celor mai favorabile, ºi a acelora care vor
trebui sã suporte condiþii mai oneroase.

În ce priveºte metodele de calcul de risc a creditului,
noul Acord prevede ca beneficiarilor de împrumuturi sã li
se atribuie o valoare de rating, capabilã sã evalueze gradul
de risc de neexecutare.

Atribuþia rating-ului poate urma trei metode de calcul:
� metoda standard
� metoda rating internã de bazã
� metoda rating internã avansatã.
Metoda standard prevede utilizarea de cãtre o parte din

bãnci a rating-ului emis de agenþiile externe specializate.
Bãncile care aleg metode de rating interne pot sã adopte

un sistem propriu de evaluare a riscului, care va trebui sã
fie aprobat de cãtre Autoritatea de Securitate.

O importantã afirmaþie fãcutã de Acord este cã
rating-ul derivã din 3 faze procedurale importante:

� o evaluare statisticã/cantitativã
� o evaluare din mers
� o evaluare calitativã.
Evaluarea statisticã/cantitativã se bazeazã pe analiza

istoricã a bilanþurilor ºi a indicilor relativi, dupã
metodologia deja utilizatã în toate sistemele de evaluare.

Evaluarea din mers este alimentatã de informaþii asupra
comportamentului debitorului, utilizând indicatori
„istorici” fie cantitativi, fie calitativi.
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Evaluarea calitativã reprezintã partea cea mai novatoare ºi
pune obiectivul de „apreciere” a caracteristicilor întreprinderii
ºi antreprenorului, a sectorului, a managementului, a
perspectivelor de dezvoltare, a inovaþiilor tehnologice etc.

Printre temele de dezbatere care intereseazã B2 este
necesar sã se reflecte asupra efectului pe care metodologiile
de calcul a rating-ului îl va produce asupra finanþãrii
întreprinderilor mici ºi mijlocii; adicã acele categorii de
întreprinderi care, prin naturã ºi structurã, sunt mai puþin
„favorite” decât procedurile de evaluare standardizate ºi
fondate pe algoritmi de calcul. Aceste metodologii sunt
incapabile sã þinã cont ºi sã aprecieze informaþiile calitative
ºi directe, care caracterizeazã în schimb profilul cognitiv
ºi interpretativ al întreprinderii mijlocii. De aici derivã
faptul cã asemenea dimensiuni ale întreprinderii ar putea
sã aparã mai riscante decât existã în realitate, constrângând
bãncile sã pãstreze mai mult capital ºi, în consecinþã, sã
adopte politici restrictive pentru accesul la finanþãri ºi
criterii de pricing mai oneroase.

Pe scurt, unul din riscurile adoptãrii procedurii de rating –
care se resimte din cultura anglo-saxonã – constã în
depersonalizarea suportului de bancã-întreprindere, pânã
acum puþin accentuat în cultura latinã.

Pentru a compensa aceastã tendinþã, pânã acum
inevitabilã, se va opera prin:

� reducerea asimetriilor informative ºi operative ce
intervin în relaþia bancã-întreprindere;

� introducerea mãsurilor calitative, capabile sã
aprecieze valoarea bunurilor intangibile,
reprezentatã de aºa-zisul „capital intelectual”
produs de cãtre antreprenor, manageri, colaboratori
interni ºi externi ai întreprinderii.

Va fi, deci, de bun augur ca adoptarea tehnicilor de
evaluare a dobânzii de credit doritã de Acord sã nu excludã
din partea bãncilor o atenþie specialã a raportului cu
clientela, mai ales când este vorba despre întreprinderile
mijlocii. Acestea din urmã trebuie sã investeascã într-o
comunicare eficace cu banca, devenind transparente ºi
disponibile în conformitate cu statutul lor real, cu
programul de investiþii ºi cu proiectele viitoare.

Pânã aici am indicat rating-ul ca metodã de evaluare a
probabilitãþii de insolvenþã, dar decizia asupra concesiunii
împrumuturilor este legatã ºi de alþi factori, printre care
sunt determinante garanþiile, care accentueazã rolul lor cu
referire la conþinutul Acordului 82. Garanþiile reprezintã
pentru bãnci factorul determinant de micºorare a riscului
ºi de consecvenþã, elemente ce permit reducerea capitalului
minim de pãstrare. În special:

� garanþiile reale reduc valoarea de expunere;
� garanþiile personale consimt sã substituie prudenþa

debitorului cu cea a garantului.
Trebuie reamintit cã, în cazul întreprinderilor mijlocii,

„colateralii” au reprezentat întotdeauna un factor critic pe
motivul lipsei de valori reale în prestarea garanþiei, dar ºi
în capacitatea de a procura garanþi fidejussori.

Acesta a fost unul din motivele care a participat la
succes, în unele þãri europene, având misiunea de a presta
garanþii mutuale în favoarea întreprinderilor asociate.

Chiar ºi în acest caz, Acordul 82 a pus, în mod indirect,
un obstacol în ce priveºte garanþia confienþilor aºa cum
s-a conturat pânã azi – rezultã o conducere dificilã fie a
categoriei de garanþii reale, fie a acelor garanþii fidejussorii,
cel puþin dupã prescrierea Acordului.

În sprijinul poziþiei delicate în care se gãseºte azi sistemul
Fidelilor, este alãturatã ºi UE, care atribuie valoare garanþiilor
mutuale, cu condiþia sã fie respectate limitãrile(1).

Aceasta înseamnã o recunoaºtere a confienþilor în cheia
politicã, dar nu exonereazã unele organisme sã se alinieze
prescripþiilor puse de Acord. Un proces de adecvare nu
foarte uºor, chiar ºi þinând cont cã pânã azi sistemul
Fidelilor s-a micºorat sub o protecþie substanþialã, chiar ºi
pe motivul aportului determinant pe care aceste organisme
îl dau dezvoltãrii întreprinderii mici ºi mijlocii din multe
þãri din Europa.(2)

Situaþia întreprinderilor mici din Italia

Totuºi, în împrejurãri alternante(3), sistemul economic
italian a avut capacitatea sã „renascã din cenuºã” dupã rãzboi
ºi sã ducã Italia spre una din primele puteri economice din
lume. Ca întotdeauna, sunt multe componentele care
participã la rezultat, dar, fãrã niciun dubiu, se poate confirma
rolul desfãºurat de întreprinderile mici(4).

O cercetare recentã, condusã de Observatorul de Capi-
tal, evidenþiazã unele caracteristici ale întreprinderilor mici
ºi mijlocii italiene: 25% au peste 30 de ani, mai puþin de
1% sunt nãscute dupã 2000, 87% din întreprinderi sunt
proprietãþi de persoane fizice, demonstrând cã capitalismul
individual ºi familial este încã foarte puternic în sistemul
nostru antreprenorial. Existã o puternicã concentrare a
proprietãþii: primul asociat deþine 57% din capitalul so-
cial(5).

Într-un sistem economic cum este cel italian – puternic
centrat pe rolul întreprinderilor de mici dimensiuni ºi pe
organisme de garanþie a acelor confienþi(6) este evident
cum acordul B2 poate sã trezeascã o serie de preocupãri în
mediul industrial ºi financiar.

Au fost numeroase cercetãrile ºi analizele care, în aceºti
ultimi ani, au fost tentate sã prevadã ºi sã evalueze impactul
regulamentului B2 asupra echilibrului financiar, ºi nu numai
financiar, asupra întreprinderilor mici ºi mijlocii.

Recent s-a efectuat o cercetare aprofundatã propusã de
Uniunea Cameralã în colaborare cu Camera de Comerþ; au
fost investigate, cu metoda interviului direct, 11.616
întreprinderi, constituite sub formã de societãþi de persoane
ºi firme individuale, aparþinând diferitelor sectoare
economice. Eºantionul utilizat este reprezentativ pe un
numãr de 3.139.708 de întreprinderi italiene.

În ceea ce priveºte principalii parametri de naturã
financiarã:
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I. dincolo de 1,81% din întreprinderi au început pro-
pria activitate antreprenorialã fãrã a face recurs la canalele
de tip creditare.

II. circa 24% prezintã timpi de încasare de la clienþi
mai lungi decât timpul de platã de la furnizori.

III. se mãreºte procentul întreprinderilor care fac
restituiri de împrumuturi pe termen mediu ºi lung.

IV. 68% întreþin raporturi de lungã duratã cu o singurã
bancã, pentru care nu este semnificativ fenomenul de
maximã încredere.

Pe baza relevanþei guvernate de eºantionul
întreprinderilor s-a consemnat un model statistic  de
evaluare a probabilitãþii de insolvenþã (neplatã), utilizând
tehnicile de credit-scaring ºi de analizã discriminatorie, cu
obiectivul de individualizare a claselor de întreprinderi
omogene din punct de vedere al gradului de risc.

În acest loc ne vom descrie tehnicile de utilizare,
limitându-ne sã sintetizãm în paragraful urmãtor
principalele rezultate atinse (la care s-a ajuns).

Rezultatele modelului

Modelul de clasificare s-a constituit utilizând un indice
de risc, diferenþiat dupã modalitãþile urmãtoare:

- solvabilitate 1, 2, 3;
- vulnerabilitate 1, 2, 3, 4, 5;
- risc 1, 2, 3.
În total 11 clase de risc, faþã de cele care sunt clasificate

pe eºantionul de întreprindere:

a) întreprinderile mai credibile opereazã în Italia de
nord ºi de centru, dar se confruntã cu excepþiile pozitive
din sud ºi din insulele mari;

b) firmele individuale ºi societãþile sunt mai încrezãtoare
în societãþile în comanditã;

c) credibilitatea tinde sã descreascã în întreprinderile
constituite mai recent;

d) rezultã cele mai credibile întreprinderi care opereazã
pe pieþele naþionale ºi internaþionale;

e) încrederea creºte numãrul de colaboratori, dar apoi
se reduce cam la 10 colaboratori;

f) încrederea mãreºte volumul afacerilor;
g) încrederea scade volumul de îndatoriri.
Redactorii raportului cercetãrii Uniunii Camerale

concluzioneazã cã: „Rezultatele modelului au fost
mãgulitoare. . . Se distinge un cadru pozitiv cu privire la
soliditatea þesãturii întreprinderilor nu a capitalului ºi a
capacitãþii sale de înfruntare a efectelor din B2.”

Care consideraþii sunt de adãugat?
Nu este în intenþia acestui articol de a pãtrunde în esenþa

rezultatelor cercetãrii ºi nici de a le comenta. Am dorit sã
prezentãm aceastã cercetare cu scopul de a evidenþia cum
Acordul B2 a îndemnat agenþii economici sã efectueze
diagnostice ºi previziuni asupra „capacitãþii de þinutã” a
sistemului. Într-adevãr, sunt multe motive de preocupare
pentru gestiunea financiarã a micilor întreprinderi ºi pentru
creºterea Confienþilor (Încrezãtorilor).

Dupã pãrerea noastrã, multe dificultãþi au rãmas
nedesluºite ºi pot cauza dificultãþi ºi probleme, chiar ºi azi
greu de evaluat.

În rest, acelaºi Acord prezintã sub multe aspecte
subiectele de criticã, mai mult de formã decât de substanþã.

Cu toate acestea, multiplele reflecþii asupra efectului
82 au ajuns deja la rezultate pozitive.

În ceea ce priveºte Confienþii, pentru a „deºtepta” un
sistem puþin amorþit ºi mult „protejat”, va trebui – „prin
forþã dacã nu prin iubire” – sã se reexamineze ºi sã se
modifice multe structuri ºi practici operative.

În fruntea micilor întreprinzãtori, agravarea criteriilor
de preþ a fãcut sã se modifice percepþia „propriei apropieri
de piaþã de credit”, optând pentru o mai mare transparenþã,
o micã încredere faþã de alþii ºi, în general, o mai accentuatã
atenþie în capacitatea întreprinderii de a crea un venit.

Investigaþia a demonstrat cã multe întreprinderi au
început deja sã capete conºtiinþa unei schimbãri de
mentalitate pe care o impune 82. O primã confruntare a
avut loc cu nivelul elevat de redempþiune (rãscumpãrare)
pe care întreprinzãtorii l-au garantat cercetãrii, simptom
care existã nu numai în atenþie, dar ºi în disponibilitatea
de a colabora în acest sens, furnizând informaþii „strategice
asupra mersului întreprinderii”.

Din partea noastrã, încã o consideraþie.
Acordul 82 nu este un rezultat final, este numai o etapã

dintr-un lung ºi neîntrerupt proces de ajustare pe care
sistemele bancare din þãrile dezvoltate îl împlinesc prin

Repartizarea eºantionului pe clase de risc

30,43% 
28,87% 

Din citirea figurii se pot trage unele concluzii
interesante:

1. 13,8% din eºantion se poate considera robust ºi sigur,
fiind investit în clasele de vulnerabilitate 1;

2. 10,3% din întreprinderi reintrã în fâºia de excelenþã
prin robusteþea financiarã ºi deci prin siguranþã;

3. 59,3 % care reprezintã majoritatea, se plaseazã pe
clase de vulnerabilitate 2,3;

4. 16,2% este foarte vulnerabil (clasa 4,5) ºi deci în
mod substanþial nesigur;

5. 1,1% din întreprinderi este la un înalt risc ºi deci
afarã de orice posibilitate de încredere.

La nivelul „grupurilor” se pot face urmãtoarele
observaþii:
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obiective de consolidare a structurii patrimoniale ºi a
gestiunii economice a bãncilor. Este vorba de o formã de
sistem bancar care se revarsã masiv asupra altor sectoare
ale economiei reale, depinde de faptul cã creditul reprezintã
un factor fundamental pentru existenþã ºi dezvoltare
economicã.

Mãsura prin care întreprinderile, Confienþii, alþi
operatori vor ºti sã metabolizeze efectele 82 ºi sã caute sã li
se îndrepte în favoarea lor: aceasta este adevãrata ºi
substanþiala „revoluþie epocalã” pe care Acordul îl va pro-
duce în sistemele economice.

Note

(1) Directiva europeanã recunoaºte chiar ºi schemele de garanþie

care nu sunt activate imediat în momentul neplãþii, cu condiþia

ca Autoritatea de Securitate sã fie capabilã sã satisfacã schema

naturalã de a furniza o sumã cu titlu de aconto, adecvatã pierderii

derivatã din insolvenþa îndatoratului principal.
(2) Experienþele mai semnificative se reîntâlnesc în Germania,

Franþa, Italia, Spania. Modelul italian se caracterizeazã

printr-un numãr însemnat de confienþi: mai mult de o mie asupra

întregului teritoriu national. Uneori este vorba despre medii sau

mari organisme, dotate cu fonduri considerabile ºi capabile

sã-ºi asocieze mii de întreprinderi; alteori sunt organisme mi-

nuscule ºi puþin dotate, cu o minimã capacitate asociativã, adesea

constituite prin voinþã mai mult prin naturã „politicã” decât

economico-financiarã. Structura lor este adesea modestã faþã

de obiectivele pentru care sunt chemate: numai 4 confienþi în

Italia au rating ºi 6 o extindere extraregionalã. În aceste condiþii,

sistemul se dovedeºte inadecvat: trebuie sã se acþioneze pe

drumul consolidãrii patrimoniale, dacã se doreºte realizarea

condiþiilor puse de acord în materie de garanþie ºi garanþi.

Legea-cadru care reglementeazã confienþii în Italia lasã

posibilitatea ca ei sã se organizeze dupã 3 alternative posibile:

sã-ºi asume forma de bancã de garanþie; sã opereze ca finanþator

intermediar, supus supravegherii de cãtre Banca Italiei; sã

menþinã configuraþia originarã a tradiþiei Confienþilor.

Fiecare soluþie prezintã plusuri ºi minusuri; fiecare organism trebuie

sã opereze propria alegere, conºtient de avantaje ºi dezavantaje.

Este sigur cã acordul B2 permite menþinerea unui status-quo.

(3) Aceºti primi ani din 2000 încoace nu au adus creºteri

semnificative ale indicatorilor macroeconomici, în unele sectoare

s-au semnalat chiar semne de declin. Cu toate acestea, Sistemul

Italia, în complexitatea sa, pare sã demonstreze o mare capaci-

tate de „þinutã” ºi de câºtig.

(4) PMI în Italia reprezintã 98% din aria economicã. Dincolo de

binecunoscutele sectoare industriale se schiþeazã prezenþa

semnificativã a grupurilor; dupã relevãrile Observatorului de

Capital, aproximativ 20% din întrepinderile manufacturiere

aparþin grupurilor industriale. Acest fapt confirmã ipoteza dupã

care antreprenoriatul italian preferã sã se dezvolte ºi sã se

organizeze prin modelul grupurilor de întreprindere, toate foarte

mici, în scopul de a rãmâne flexibile ca întreprindere unicã ºi sã

constituie un grup cu obiective de inovare – internaþionalizare –

dezvoltare.

De la Observatorul de Capital rezultã ºi o semnificativã prezenþã

a grupurilor mixte, care populeazã întreprinderile fie

manufacturiere, fie de servicii; este vorba despre un model

creºtere/dezvoltare pe orizonatalã decât pe verticalã.

(5) Întreprinderile mici ºi mijlocii: puse în miºcare cu un venit

înjumãtãþit.

(6) Recentele relevãri au evidenþiat cã aproximativ 65% din

întreprinderile de artizanat sunt asociate la Confienþi ºi circa

50% din micile întreprinderi se bucurã de servicii financiare

alocate.
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Cercetãrile de piaþã din România în contextul pieþei globale
�

Victor Danciu
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. Market research is a powerful industry, whose value reached 21,5 billion USD in 2004.
Market studies expenses are mostly concentrated in Europe (45%) and in USA (37%). The market shares
of the Top 10 companies were above fifty per cent of the research market’s turnover.

As a young, modest market, which is 0,84% of the global expenses value, Romania was the global
leader in terms of growth, in 2004. With an asymmetric demand and a relatively concentrated offer, the
Romanian research market may have a spectacular development in the future, if the obstacles for the
customers and research companies are surpassed. If so, the pressures following the UE’s entry of Roma-
nia and the evolution of customers needs and expectations will speed up the growth of the market
research.

Key words: market research; characteristics; structure; costs; prices; future.

�

1. Cercetãrile de piaþã la nivel mondial

1.1. Caracterizare de ansamblu

Companiile din toatã lumea au investit în studierea
pieþelor 21,5 miliarde de dolari, în 2004. Creºterea faþã de
2003 a fost de 5% per ansamblu, dupã evaluãrile European
Society for Market Research (ESOMAR). Europa a
contribuit cu 9.960 miliarde de dolari, în special cele 15
state vechi membre ale Uniunii Europene (UE), care au
cheltuit 8,827 miliarde de dolari. Cifra cheltuitã de
europeni reprezintã 45% din sumele investite la nivel
mondial. America de Nord a plãtit aproape 8 miliarde dolari,
faþã de doar 720 milioane dolari cheltuiþi de America
Centralã ºi de Sud, dupã cum reiese din tabelul 1.

În Europa, care este cel mai mare debuºeu pentru
cercetãri de piaþã, creºterea per ansamblu a fost de 3,2% în
2004, faþã de 2003. Aceastã regiune, chiar dacã are o ratã
de creºtere sub cea înregistratã la nivel global, este una a
contrastelor în privinþa ratelor de creºtere la nivel de state,
corelate cu rata inflaþiei (tabelul 2).

Repartiþia regionalã a cheltuielilor

pentru studii de piaþã la nivel global

Tabelul 1

Regiuni 

Cheltuieli 
2003 

(MLRD 
USD) 

Cheltuieli 
2004 

(MLRD 
USD) 

Rata de 
�������� 

2004/2003 
(%) 

Total 
EU 15 
Noi state membre UE 
Alte state din Europa 
Total Europa 
America de Nord 
��������	�
����
���������� 
Asia-Pacific 
����
���������������������� 

18,928 
  7,590 
  0,249 
  0,454 
  8,293 
  7,137 
  0,720 
  2,526 
  0,251 

21,501 
  8,827 
  0,299 
  0,534 
  9,660 
  7,853 
  0,830 
  2,863 
 0,294 

5,0 
3,0 
6,0 
6,1 
3,2 
6,7 
8,2 
5,2 
6,3 

 Sursa: e-Finance, nr. 62/2005, p. 83 (dupã ESOMAR).
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Pieþele þãrilor care sunt membre ale UE se menþin pe un
trend ascendent lent, creºterea fiind de 3%. În schimb, în
multe þãri cercetãrile de piaþã înregistreazã dinamici
susþinute. Croaþia, cu 17,6%, Lituania, cu 13,6%, Estonia
cu 12,9% se aflã printre cele mai dinamice pieþe ale
cercetãrilor.

Alte þãri precum Polonia (5,4%) ºi Turcia (5,4%) se
gãsesc în apropierea ratei de creºtere la nivel mondial, în
timp ce Rusia (9,5%), Ungaria (7,5%) sau Cehia (7%) se
plaseazã pânã la triplul creºterii pe ansamblul Europei.
Surprinzãtor este regresul studiilor de piaþã în unele þãri
care au intrat recent în UE. Reculul în termeni reali
înregistrat a fost de 4,6% în Slovenia, 4,4% în Slovacia ºi
de 2,8% în Letonia.

Cheltuielile pentru cercetãri de piaþã în Europa

Tabelul 2

Top 10 al companiilor de cercetare globalã în 2003

Tabelul 3

Europa 
Cheltuieli 2003 

(MIL USD) 

Cheltuieli 2004 

(MIL USD) 

Rata de 
�������� 

2004/2003 
������	
�	��
�
�	�	�����	
���� 

 
EU 15 
Polonia  
Ungaria 
����������	��
 
Slovacia  
Slovenia  
Lituania  
Estonia  
Letonia  
Rusia  
Turcia  
	������� 
Bulgaria 

 
7.590 
     97 
     53 
     53 
     12 
     12 
       7 
       6 
       5 

      85 
      43 
      12 
        7 

 
8.827 
   113 
     67 
     64 
     14 
     14 
       8 
       8 
       6 
   110 
     50 
     16 
       8 

  
 3,0 
  5,4 
  7,5 
  7,0 
 -4,4 
 -4,6 
13,6 
12,9 
 -2,8 
  9,5 
  5,4 
17,6 
  3,4 

Europa, Total 8.293 9.660 3,3 

Sursa: e-Finance, nr.62/2005, p. 84 (dupã ESOMAR).

1.2. O industrie puternicã ºi concentratã

Studiiile de piaþã sunt realizate în toatã lumea de
companii de cercetare, în majoritatea covârºitoare a
cazurilor. Un Top 10 al companiilor de cercetare globale
realizat de ESOMAR aratã cã aceastea au obþinut venituri
care depãºesc cu puþin jumãtate din cifra de afaceri totalã a
cercetãrilor de piaþã,  de 18,928 de miliarde de dolari,
înregistratã în 2003.

Tabelul 3 ilustreazã poziþia dominantã a VNU NV,
ale cãrei venituri au fost duble faþã de cele ale fiecãreia
din urmãtoarele trei companii clasate ºi reprezentau
30% din câºtigurile tuturor celor 10 companii incluse
în top.

���	���	
�	 �	�	����
origine 

�
�������
	��	�	
� 

Venituri din 
cercetarea 

����	���������
USD) 

1. VNU NV 
2. Taylor Nelson 

Sofres Plc 
3. IMS Health Inc 
4. The Kantar Group 
5. Gfk Group 
6. Ipsos Group SA 
7. Information 

Resources Inc. 
8. Westat Inc 
9. Synovate 
10.NOP World 

Olanda 
Marea Britanie 
 
SUA 
Marea Britanie 
Germania  
���
��� 
SUA 
 
SUA 
Marea Britanie 
Marea Britanie 

33.073 
13.150 
  
 6.100 
  6.000 
  5.065 
  4.181 
  3.400 
 
  1.700 
  3.446 
  1.473 

3.048,3 
1.565,1 
 
1.381,8 
1.002,1 
  673,6 
  644,6 
  554,3 
 
  381,6 
  357,7 
  335,6 

Total - - 9944,7 

Sursa: Capital, nr. 30/2005, p. 13 (dupã ESOMAR).

2. Cercetãrile de piaþã în România

2.1. România, piaþa cea mai dinamicã din lume

România este lider mondial în ceea ce priveºte dinamica
pieþei, cu cea mai mare ratã de creºtere în domeniu, de 30,5%
în 2004 faþã de anul anterior. Ea ocupã însã un loc modest,
în coada clasamentelor de specialitate, cu o valoare de 18
milioane de dolari a studiilor de piaþã, în 2004.

Indicatorii caracteristici pieþei cercetãrilor de piaþã

în România

Tabelul 4

 2002 2003 2004 

Cifra de afaceri (Cheltuieli), 
milioane dolari 

11 12,379 18,384 

������������������
���
�
��������
����������
����������
2004/2003 (%) 

- - 30,5 

���������
����������������
� ���
global (%) 

 2,7 5,0 

Surse: e-Finance, nr. 62/2005, pp. 83-84, Capital, nr. 30/2005, p. 13.

România este urmatã la o diferenþã de douã procente
de Argentina, apoi de China cu o creºtere de 20%, Irlanda
(18,7%) ºi Croaþia (17,6%). Celelalte þãri care au înregistrat
o creºtere de peste 10%, în 2004, sunt Venezuela, Filipine,
Lituania, Egipt, Estonia, Hong Kong, Mexic ºi Thailanda.

Situaþia actualã a creºterilor de piaþã ºi dinamica lor
acceleratã sunt rezultatul influenþelor exercitate de factori
care difereþiazã piaþa româneascã de restul lumii,
conferindu-i caracteristici specifice.

În primul rând, piaþa cercetãrilor de marketing în România
se aflã încã într-o fazã de emergenþã, cu tendinþe de creºtere
acceleratã. Cercetarea de piaþã este încã un business tânãr în
þara noastrã, cele mai importante companii de cercetare din
domeniu începându-ºi activitatea cu puþin înainte de 1995.
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Ele au trebuit sã facã în circa 10 ani ceea ce au realizat
companiile din alte state în 30 de ani, rezultând astfel creºteri
explozive. Din punctul de vedere al utilizãrii metodologiilor
ºi al tehnologiilor, piaþa românescã s-a dezvoltat prin
asimilarea rapidã a progreselor fãcute în lume ºi aliniera la
standardele mondiale. Aceasta a exercitat presiuni puternice,
care au condus la creºterea complexitãþii industriei de
research ºi la salturi calitative, dar nu neapãrat ºi la creºteri
proporþionale ale volumului, dupã cum apreciazã managerul
general al Daedalus Consulting (e-Finance, nr. 62/2005,
p. 62). În al doilea rând, asupra dinamismului ºi complexitãþii
cercetãrilor de piaþã îºi pun amprenta conºtientizarea de cãtre
manageri a necesitãþilor tot mai mari de cunoaºtere a sectorului
lor de activitate, de identificare ºi anticipare a nevoilor ºi
aºteptãrilor clienþilor ºi de a-ºi cunoaºte tot mai bine
concurenþii, în condiþiile unui mediu competitiv tot mai
puternic ºi agresiv. În sfârºit, firmele din România sunt foarte
preocupate de viitor, în contextul apropiatei integrãri europene,
moment din care ºi la noi se va aplica regula „peºtele mare
înghite pe cel mic”. Altfel spus, fiecare firmã care doreºte sã
poatã face faþã presiunilor competitive ale pieþei europene
trebuie sã fie bine informatã.

Deºi cercetãrile de piaþã cresc în ritmuri ameþitoare,
cheltuielile per capita rãmân deosebit de modeste. România
ocupa ultimul loc în cadrul þãrilor din Europa Centralã ºi
de Est, cu numai 0,55 USD/locuitor, la sfârºitul anului 2003,
în timp ce în Ungaria erau cheltuiþi 5,31 USD ºi în Cehia –
5,19 aºa cum reiese din tabelul 5. Chiar dacã valoarea indicelui
respectiv a crescut probabil la 0,85 USD/locuitor în 2004, ea
rãmâne sub nivelul atins în celelalte þãri cu un an înainte.

Cheltuielile cu cercetarea de piaþã per capita în România

faþã de þãrile Europei Centrale ºi de Est, în 2003

Tabelul 5

Caracteristici ºi specificitãþi ale pieþei româneºti

� piaþa tânãrã, în faza de emergenþã: puþin peste 10 ani
� volum modest: 18,4 milioane dolari, în 2004
� dinamica foarte acceleratã: 30,5% în 2004 faþã de

2003, primul loc în lume
� cererea asimetricã:

- asimetricã în raport cu clienþii: clienþii interni
deþin 70%, clienþii externi deþin 30%;

- asimetrie structuralã, pe domenii de activitate:
solicitãrile pentru efectuarea de studii de piaþã
provin din: producþie – 38%, agenþii publicitare –
17% ºi media – 15%.

� ofertã relativ concentratã. Concentrarea este relativã
dupã numãrul de companii de cercetare; doar patru
companii deþineau în 2004 patru milioane de dolari
din piaþã, ceea ce reprezenta circa 22%. Relativa
concentrare este prezentã ºi în privinþa metodelor de
culegere a datelor. Predominã cercetãrile face-to-face
(interviurile personale), interviurile prin telefon
urmeazã sã creascã sub aspectul ponderii, interviurile
asistate de calculator sunt restricþionate de
inconvenientele tehnice ºi de pregãtirea publicului.
Tipurile de studii sunt sub influenþa celor de mai sus
ºi ele relativ limitate ca varietate, predominând
interviurile faþã în faþã ºi focus grupurile.

� preþuri scãzute. Faþã de indicele mediu al preþurilor
studiilor de piaþã (I = 100), la nivel mondial,
indicele preþurilor în România se situeazã la 36%.

�	�	� USD/loc �	�	� USD/loc 

1. Ungaria 

2. Cehia  

3. Slovenia 

4. Slovacia 

5,31 

5,19 

2,24 

2,17 

5. Polonia 

!"�	������ 

7. Bulgaria 

8. România 

2,52 

1,99 

0,87 

0,55 

Sursa: Capital, nr. 30/2005, p. 13 (Dupã ESOMAR).

Distanþa este foarte mare faþã de þãri precum Franþa, unde
nivelul cheltuielilor cu cercetarea s-a ridicat la 26,4USD/locuitor,
în 2003, sau SUA, unde fiecãrui locuitor i-au revenit 22,8 USD.

2.2. Cerere pentru cercetãri de piaþã asimetricã,
               ofertã relativ concentratã

2.2.1. Clienþii cercetãrilor de piaþã
Cei care comandã studii de piaþã provin atât din þarã

(clienþi interni) ºi aceºtia sunt încã predominanþi, cât ºi din
strãinãtate (clienþi externi), care înregistreazã creºteri
semnificative. Mãrirea ponderii clienþilor externi, care a
ajuns la 30% în 2004, se datoreazã faptului cã fenomenul
globalizãrii se manifestã ºi în domeniul cercetãrilor de piaþã
(Tabelul 6). Din acest motiv, apar solicitãri pentru cercetãri
regionale, cum sunt cele pentru Europa Centralã ºi de Est,
de exemplu, ºi paneuropene. În multe situaþii, firme
occidentale, care în statistici apar drept clienþi externi,
comandã studiile unor companii de cercetare a pieþei din
afara României ºi acestea contracteazã la rândul lor
culegerea datelor unor firme de profil din þara noastrã.

Structura cercetãrilor de piaþã, dupã clienþi

ºi domenii de activitate (%)

Tabelul 6

�����
������������ 2003 2004 

�������: 
- interni 
- externi 

Domenii de activitate: 
- ��������� 
- business-to-business 
- �
#��$������������������ 
- servicii financiare 
- ������
���� $�� ����� ���
������
������������� 

- sectorul public 
-  media 
- �#�
������������������ 
- institute de cercetare 
- altele 

 
78 
22 

 
39 
4 
1 
5 
9 
 

6 
14 
9 
10 
3 

 
70 
30 

 
38 
11 
2 
5 
6 
 

6 
15 
17 
10 
2 

Sursa: Capital, nr. 30/2005, p. 13 (dupã SORMA).

O categorie importantã de clienþi interni o reprezintã partidele
care comandã sondaje politice, mai ales în anii electorali. În
2004, acest tip de sondaje a contribuit probabil cu 2 pânã la 3
milioane de dolari la creºterea de 6 milioane de dolari a pieþei
cercetãrilor din România (Capital, nr. 30/2005, p. 13).

Un fenomen important este creºterea ponderii cercetãrilor
cu finanþare publicã, în special proiecte cu finanþare PHARE.
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2.2.2. Clienþi ºi companii de cercetare
Majoritatea companiilor din România alocã între 3%

ºi 10% din cheltuielile de marketing planificate pentru
consultanþã ºi cercetare de piaþã. Raportând cheltuielile
cu cercetarea de piaþã la cele destinate publicitãþii, un
reprezentant al companiei Mercury a observat cã cercetarea
de piaþã reprezenta 0,8% din bugetele de publicitate, acest
indicator fiind printre cele mai mici din Estul Europei ºi
din lume. În Ungaria ponderea este de 7,3%, iar în Polonia
de 4,4%, România fiind întrecutã ºi de Bulgaria, unde
cercetarea de piaþã reprezenta 1,9% din bugetul de
publicitate (e-Finance, nr. 62/2005, p. 83). Aceastã realitate
aratã cã managerii din România nu au înþeles încã
importanþa studiilor de cercetare de piaþã pentru obiectivele
ºi viitorul firmelor. Observaþia apare cu atât mai justificatã
dacã se cerceteazã care sunt firmele ºi clienþii principali ai
companiilor de cercetare reprezentative de pe piaþa
româneascã. Din tabelul 7 se poate observa cã atât clienþii,
cât ºi companiile de cercetare sunt aproape toate de sorginte
strãinã, cu interese puternice în România.

Companii ºi clienþi ai cercetãrilor de piaþã în România

Tabelul 7

folosinþã îndelungatã ºi al produselor farmaceutice, care
împreunã au deþinut 38% din total, în 2004.

Una din tendinþele structurale este preocuparea tot mai
mare pentru studii de piaþã din partea unor clienþi care
acþioneazã în domeniul industrial. Studiile pentru
activitãþile business-to-business au ajuns la 11% în 2004,
faþã de numai 4% în 2003.

Cercetarea de brand, fie cã este vorba de strategie de
brand ºi comunicare, de evaluare de companii de
comunicare sau de prestare de reclame, se bucurã, de
asemenea, de un interes mult crescut al firmelor din
România.

Studiile de dezvoltare solicitate de multe companii de
retail sunt considerate tot mai importante pentru
companiile de market research. Aceste studii sunt necesare
companiilor solicitante pentru a stabili care oraºe sunt mai
atractive, iar în cazul fiecãrei localitãþi urbane, care este
zona cu cel mai mare potenþial. Cercetãri complexe care
includ hãrþi ale bunãstãrii ºi ale densitãþii populaþiei la
nivel de stradã sau cartier, studii de trafic auto ºi/sau
pietonal, studii socioeconomice pot fi completate de
analize asupra comportamentului de cumpãrare sau stilului
de viaþã al consumatorilor. Acest tip de studii este stimulat
de interesul în creºtere al tot mai multor lanþuri de retail
din Europa pentru piaþa româneascã.

2.3. Metodele de culegere a datelor

Cercetãrile de piaþã efectuate în România se deosebesc
mult de cele realizate în alte þãri, în privinþa numãrului ºi
ponderii metodelor de culegere a datelor. Metoda „face-
to-face” este cea mai mult utilizatã pe piaþa localã de mar-
ket research. Studiile bazate pe informaþii obþinute faþã în
faþã pot avea drept subiecte obiceiuri ºi atitudini
individuale în locaþii diverse (la domiciliu, locaþie centralã).
Focus grupurile constituie o modalitate de obþinere a unor
informaþii de naturã calitativã.

Intervievarea telefonicã ºi pretestarea asistatã de cal-
culator se numãrã ºi ele printre metodele de culegere a
datelor la care se recurge. Cercetãrile prin telefon sau
internet ocupã în continuare ponderi mici în România,
comparativ cu alte state, din cauza ratei scãzute de penetrare
a acestor mijloace de comunicare, cu precãdere în mediul
rural. În viitorul apropiat, este de aºteptat ca ponderea
sondajelor prin telefon sã creascã, dar dinamica lor depinde
de accesul la acest mediu de comunicare.

2.4. Preþuri scãzute, dar percepute ca fiind mari

2.4.1. Poziþionarea României dupã indicii de preþ
Potrivit cercetãrii intitulate „Price Study 2005”

publicate de ESOMAR, indicele preþurilor cercetãrilor de
piaþã din România era 36% din indicele mediu al studiilor
de piaþã, pe ansamblu, ºi 35% din media europeanã.

Nivelul redus al preþurilor cercetãrii situeazã România
pe locul 64, din 67 de þãri analizate, þara noastrã fiind
urmatã doar de Bulgaria (35), India ºi Ecuador (tabel 8).

Companii Daedalus 
Consulting 

Mercury 
Research Synovate 

Coca-Cola Procter 
&Gamble 

Coca-Cola 

Connex  Anchor Male Procter 
&Gamble 

Danone  Cora România BAT 
Hewlett-Packard Supreme Imex Orange  
Interbrew  Primola  Rompetrol  

HVB Bank 
Romania 

AD Pharma Quadrant Amroq 
Beverages (Prigat, 
Pepsi) 

Pepsi International 

BRD – Groupe 
Societe 
Generale 

ING Citroen 

 
C 
L 
I 
E 
N 
% 
I 

 

Raiffeisen Bank Orange  Nestlé  

Sursa: e-Finance, nr. 62/2005, p. 83 (dupa interviuri cu companiile).

Gfk ºi Synovate, care se aflã în top 10 (vezi tabel 3), se
numãrã printre cele mai importante organizaþii specializate
în cercetãri de piaþã din România, în 2004 fiecare din ele
înregistrând cifre de afaceri de aproximativ un milion de euro.
Mercury Research este o altã firmã importantã, care a avut o
cifrã de afaceri comparabilã cu cele douã firme anterioare, în
2004. Daedalus Consulting este principala companie de
cercetare a pieþei cu 100% capital românesc. Pentru cercetarea
pieþei de IT&C, studiile IDC reprezintã principalul reper, atât
în cazul României, cât ºi în cel al pieþei internaþionale. Alãturi
de aceste companii participã la cercetãri de piaþã în România
ºi alte instituþii, printre acestea numãrându-se AC Nielsen
Romania, IMAS sau Mednet.

2.2.3. Structura studiilor de piaþã pe domenii
                   de activitate ºi categorii de obiective

Cea mai mare pondere în studiile de piaþã efectuate în
România o deþin cercetãrile comandate de campanii
producãtoare din sectorul bunurilor de consum, de
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Indicii preþurilor la studiile de piaþã pe ansamblu

(clasament selectiv)

Tabelul 8

Indice mediu = 100

„costul studiilor poate varia între 1.500 ºi 700.000 de euro,
în funcþie de complexitatea lor” (e-Finance, nr. 62/2005,
p. 83). Anumiþi clienþi potenþiali ai companiilor de
cercetare a pieþei cred cã industria de research este un
domeniu ca oricare altul, cu „liste de preþuri fixe”, afiºate
la „poarta fabricii”, pãrere care însã nu corespunde realitãþii.

Profesioniºtii din cercetarea de piaþã aduc argumente
în sprijinul marii diversitãþi a preþurilor în acest sector al
marketingului. Ei susþin cã, deºi tarifele nu sunt secrete,
preþul este ultimul element al unei oferte, în ordinea
cronologicã a proiectãrii unei cercetãri de piaþã. Preþul se
stabileºte pentru fiecare tip de lucrare în parte, în funcþie
de criterii multiple. Cele mai importante asemenea criterii
întâlnite în practica studiilor de piaþã sunt metoda de
cercetare folositã, mãrimea eºantionului ºi nivelul de
reprezentativitate al acestuia, aria de acoperire a cercetãrii
(localã, zonalã, naþionalã), logistica ºi numãrul persoanelor
implicate în efectuarea studiului, complexitatea, numãrul
întrebãrilor ºi durata interviurilor, plata participanþilor,
traducerea chestionarelor ºi a raportului final de cercetare.

Exemple privind modul de calculare a preþurilor

��Retail Audit este o analizã foarte solicitatã de cei ce
produc bunuri de larg consum. Ea presupune informaþii
despre vânzãri ce se obþin pe baza unui eºantion
reprezentativ de magazine, colectate la intervale regulate.
În România, doar AC Nielsen Romania ºi MEMBR sunt
specializate pe astfel de cercetãri (Capital, nr. 41/2005,
p. 63). Preþul unui studiu de Retail Audit este dat de
cantitatea ºi complexitatea informaþiilor furnizate, precum
ºi de serviciile cu valoare avansatã prestate în conexiune
cu informaþiile respective asigurate de analizã cum sunt
nivelul de detaliere a rapoartelor (din punct de vedere
geografic, al canalelor de distribuþie sau al categoriilor de
produse), indicatorii raportaþi, numãrul de raportãri (una
sau mai multe), formatul în care sunt furnizate informaþiile,
analizele realizate de echipa Client Service sau studii
complementare. În funcþie de criteriile la care se apeleazã,
preþurile pot merge de la mai puþin 1.000 de euro pânã la
sume cu multe zerouri.

�� Panelul de consumatori este un instrument folosit
atât de marile companii multinaþionale, cât ºi de
producãtorii locali. Solicitãrile clienþilor pot varia de la o
radiografie sumarã a pieþei, într-un anumit moment, pânã
la analiza în profunzime asupra comportamentului de
consum. Preþurile se pot întinde la numai 1.000 de euro,
pânã la sume de ordinul zecilor de mii de euro pe categorie.

În funcþie de categoria de produse analizatã, ºi de
periodicitatea informaþiilor asigurate clientului, raporturile stan-
dard ale panelului Gfk au preþuri cuprinse între 1.000 ºi 30.000
de euro, pentru un an de zile (Capital, nr. 41/2005, p. 63).

��Computer Assisted Telephone Interviews (CATI) este
o metodã de culegere a datelor care poate fi aleasã pentru
mai multe tipuri de studii. Principalul avantaj al ei este al
costurilor deoarece, nefiind necesarã deplasarea operatorilor
de interviu, cheltuielile pentru culegerea datelor se reduc

�	�	 �������������
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���
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Sursa: Capital, nr. 41/2005, p. 21 (dupã Price Study 2005,

ESOMAR World Research Report).

Decalaje semnificative apar ºi între indicii preþurilor
pe tipuri de proiecte.

Între România ºi Ungaria, de exemplu, diferenþele între
preþuri sunt identificate, în Price Study 2005, la toate categoriile
principale de proiecte de cercetare realizate (Tabelul 9).

Indicii preþurilor pe tipuri de proiecte,

în România ºi Ungaria

Tabelul 9

Tipuri de proiecte România Ungaria 
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�����$�
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35 
 

37 
41 
39 
39 
45 
23 
32 
39 

72 
 

52 
79 
61 
58 
57 
67 
57 
63 

Sursa: Capital, nr. 41/2005, p. 21 (dupã Price Study 2005).

Cele mai mari decalaje sunt înregistrate în cazul studiilor
faþã în faþã despre obiceiuri ºi atitudini, al mãsurãtorilor
periodice faþã în faþã la domiciliu ºi al cercetãrii business-
to-business.

Deºi se pare cã România nu iese în evidenþã cu nimic
spectaculos în privinþa preþurilor la studii de piaþã, apar
câteva aspecte interesante. În cazul focus grupurilor, piaþa a
evoluat mai repede ºi preþurile lor mai ridicate demonstreazã
acest lucru (indice 45). Totodatã, faptul cã la „on-line-sur-
veys” sunt cele mai mici preþuri din lume vine din rara lor
folosire, din cauza penetrãrii reduse a internetului comparativ
cu media europeanã ºi a lipsei de obiºnuinþã ºi încredere a
clienþilor în legãturã cu validitatea rezultatelor acestei metode
(Capital, nr. 41/2005, p. 21).

2.4.2. Preþurile studiilor de piaþã ºi tehnici de calcul
           utilizate
La întrebarea „Cât costã studiile de piaþã în România?”,

rãspunsurile sunt nuanþate. Ele se distribuie pe o plajã care
începe cu „este imposibil de rãspuns” ºi merge pânã la
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semnificativ. Preþul unui studiu realizat astfel poate sã varieze
foarte mult. Majoritatea preþurilor se situeazã între 1.500 ºi
13.000 de euro, dar ºi peste acest interval de preþ. Factorii
principali care influenþeazã preþul sunt mãrimea eºantionului,
lungimea chestionarului, þinta urmãritã ºi uºurinþa cu care
poate fi contactatã, gradul de repetivitate a studiului ºi forma
în care vor fi furnizate rezultatele cercetãrii.

2.4.3. Motivaþii ale preþurilor scãzute
Preþurile cercetãrii de piaþã în România sunt printre cele mai

mici din lume ºi din Europa. România este, din punct de vedere
al cercetãrilor de piaþã, mai ieftinã decât Ungaria ºi Polonia, dar
mai scumpã decât Bulgaria ºi comparabilã cu Serbia.

Motivele acestei situaþii par relativ uºor de identificat.
Mircea Kivu, Executiv Manager la IMAS, sugereazã cã, pe
cel mai general plan, preþurile depind de costurile forþei de
muncã. Or, cu un salariu mediu lunar cu puþin peste 200 de
euro, România se plaseazã în urma þãrilor relativ dezvoltate,
mai ales vecine. Dar singure, costurile forþei de muncã nu pot
explica de ce aceeaºi cercetare costã, în România, jumãtate
din cât costã ea în Ungaria, aºa cum reiese ºi din indicii
preþurilor pe proiecte în România ºi Ungaria. Principala cauzã
pare sã fie sensibilitatea ridicatã la preþ a pieþei. Din constatãrile
obþinute în urma cercetãrilor efectuate, reiese cã majoritatea
cumpãrãtorilor români îºi bazeazã decizia de achiziþie în mod
precumpãnitor pe acest factor – preþul – indiferent de produs,
alegând oferta mai ieftinã.

Aceastã motivaþie decizionalã rãmâne valabilã ºi în cazul
cumpãrãtorului de cercetare de piaþã. Având posibilitatea sã
opteze pentru una din mai multe oferte concurente, clienþii
o aleg pe cea mai ieftinã. Se respectã astfel aserþiunea
teoreticã referitoare la scãderea preþurilor ca urmare a
concurenþei pe piaþã, ceea ce mãreºte accesul firmelor
româneºti la studii de piaþã. Efectele sunt benefice dacã
micºorarea preþului nu are drept efect rezultate îndoielnice
ale cercetãrii, care pot influenþa negativ deciziile ºi mãri
costurile aferente acestora (Capital, nr. 41/2005, p. 21).

2.4.4. De ce sunt percepute preþurile studiilor de piaþã
                ca fiind mari

Deºi preþurile studiilor de piaþã solicitate ºi efectuate în
România sunt printre cele mai scãzute din lume, mulþi clienþi
existenþi ºi potenþiali le considerã inaccesibile, din cauzã cã

sunt prea scumpe. Percepþia apare ca paradoxalã, dar ea poate
fi explicatã relativ uºor. E. Sanda, Deputy Country Manager
la AC Nielsen Romania, considerã cã rãspunsul se gãseºte în
existenþa a douã categorii de clienþi (Capital, nr. 41/2005,
p.  21). Pe de o parte, existã cele mai multe companii strãine ºi
câteva locale care sunt destul de versate în utilizarea studiilor
de piaþã. Nemulþumirea unora dintre acestea legatã de preþuri
se poate manifesta faþã de companiile mari de research care
percep preþuri mai ridicate decât cele mici, îndeosebi locale.
Uneori, aceºti clienþi opteazã pentru soluþii imediate la un
preþ mai bun, adicã mai mic, sacrificând însã la capitolul
calitate. Cea de-a doua categorie de clienþi este constituitã
din marea majoritate a firmelor locale, aflate în procesul de
a-ºi crea o culturã ºi o experienþã a utilizãrii studiilor de piaþã
ºi de marketing. Dintre acestea, unele au aºteptãri nerealiste
faþã de costurile cercetãrilor de piaþã. Ca urmare a mentalitãþii
potrivit cãrora acestea trebuie sã fie ieftine, deoarece nu sunt
indispensabile sau chiar necesare. În plus, multe firme nu
dispun de bugete dedicate acestor activitãþi ºi rãmân încã la
mentalitatea cã oricine poate efectua cercetãri de piaþã.

2.5. Perspectivele cercetãrilor de piaþã în România

Piaþa de market research din România, aflatã în plin proces
de dezvoltare, va continua sã creascã în mod constant. Dacã
rata anualã de creºtere se va menþine la 20-30% în urmãtorii
patru-cinci ani, vânzãrile de studii de piaþã vor ajunge la 30-
40 de milioane de euro, dupã cum estimeazã specialiºtii de la
Daedalus Consulting (e-Finance, nr. 62/2005, p. 82). Aceastã
explozie va fi generatã de o creºtere spectaculoasã a numãrului
de cercetãri, pe fondul lansãrii ºi consolidãrii mãrcilor româ-
neºti ºi strãine. În domeniul evaluãrii strategiei de branding,
România are o piaþã de cercetare în plinã dezvoltare. Este o
perioadã în care multe mãrci noi intrã pe piaþã, iar cele vechi
se consolideazã. Intrarea României în UE va mãri nivelul
competiþiei pe piaþa localã, ceea ce va exercita presiuni
puternice asupra firmelor sã adopte decizii ºi sã elaboreze
planuri de piaþã realiste. Una dintre condiþiile pentru a reuºi
în aceastã privinþã o reprezintã efectuarea a cât mai multe ºi
detaliate studii de piaþã. În plus, cerinþele  sporite pentru
cunoaºterea mediului pieþei ºi a concurenþilor ca urmare a
evoluþiei exigenþelor ºi aºteptãrilor clienþilor, inclusiv pe
fondul sporirii veniturilor ºi a puterii de cumpãrare, vor stimula
dinamica susþinutã a cercetãrilor de piaþã în viitor.
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Asupra unor aspecte metodologice de sustenabilitate bugetarã
�

Emil Dinga
Profesor universitar doctor

Universitatea „Dimitrie Cantemir”, Bucureºti

Abstract. This paper is aimed to debate some conceptual and methodological issues concerning the
designing and analyzing of the public budget. In the context, the issue of the necessary distinction
between the target-objectives and the operational variables in the process of designing the public
budget is approached as well as the problem of ensuring the constancy (along the indifference curve) of
the fiscal revenues. Some questions concerning the spillovers generated by the designing the public
budget are also answered: the correlation between the absolute and relative dynamics of the GDP, the
analytical condition to stimulate the entering of the official economy by the underground economy,
the lag which is associated with the reaction of the tax base to the fiscal relaxation, the quantifying of
the collecting degree of the public revenues, the analytical condition to reach a done weight of the
budget over the GDP. All the mentioned issues are treated in a technical way in order to offer to analysts
and to decision makers either useful suggestions or criticism base.

Key words: target-objective; sustenability; indifference curve of the public revenues; collecting degree;
gradient; tax base; fiscal relaxation; lag; reaction function.

�

I. Introducere

În proiectarea bugetului public (sã luãm, pentru
simplificare, doar bugetul de stat - BS) operãm cu variabile
exogene ºi variabile endogene. Variabilele exogene sunt
acele variabile care „joacã” drept variabile de comandã
(de impuls) în modelul de proiectare a veniturilor BS. Ele
sunt de douã categorii: a) variabile de politicã – variabile
ale cãror valori numerice (cuantificãri) sunt generate de
politica guvernamentalã ºi variabile inerþiale – variabile
care sunt generate de istoria fenomenului bugetar ºi care-ºi
menþin influenþa ºi în perioada de analizã (binecunoscutul
efect de histerezis).

I.1. Variabilele exogene
Variabilele de politicã sunt urmãtoarele:
Ratele de impozitare legale:
� definiþie operaþionalã: ratele de impozitare care

rezultã din lege sau sunt propuse din considerente politice:

� mod de calcul: 
l

p

l B

V
r = ,

unde:
r

1 
– rata legalã de impozitare;

VP – venitul fiscal potenþial (prezumat) a se încasa;
B

1
 – baza legalã de impozitare;

Ratele de impozitare efective:
� definiþie operaþionalã: ratele de impozitare care

rezultã din încasarea efectivã a veniturilor fiscale la buget
(ratele empirice de impozitare)(1)

� mod de calcul: 
a

ef

a B

V
r = ,

unde:
r

a
 – rata efectivã de impozitare;

Vef – venitul fiscal efectiv încasat la buget;
B

a
 – baza efectivã de impozitare (bazã de impozitare

„impurã” faþã de cea legalã ca urmare a imposibilitãþii
datelor statistice de a surprinde cu acurateþe baza de
impozitare legalã).
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� comentariu: rata efectivã de impozitare diferã de rata
legalã de impozitare prin gradul de colectare a obligaþiilor
bugetare, precum ºi prin lag-uri (generate din raþiuni ad-
ministrative sau de metodologie contabilã sau/ºi statisticã)
între momentul producerii fenomenului economic (de
exemplu, crearea economicã a venitului fiscal de încasat)
ºi momentul încasãrii/înregistrãrii acelui fenomen – cum
ar fi cazul creãrii lunare a impozitului pe profit ºi încasarea/
înregistrarea trimestrialã a acestuia, ceea ce genereazã o
sezonalitate administrativã perturbatoare pentru analizã.

Variabilele inerþiale sunt urmãtoarele:
Variabile de transfer al structurilor de venituri publice
� definiþie operaþionalã: coeficienþi istorici (inerþiali)

care transferã (transmit) structura veniturilor
bugetare fãrã bazã de impozitare(2) asupra veniturilor
bugetare efective din perioada de prognozã;

� mod de calcul: coeficienþii de structurã fãrã bazã de
impozitare se determinã pe baze empirice, ca valori
regresionate, în ipoteza, relativ simplificatoare, cã
se menþin modelele generale de comportament eco-
nomic(3); valorile astfel regresionate (care menþin
trendul înregistrat) vor fi extrapolate prin metode
analitice adecvate;

� comentariu: anumite poziþii de venituri fãrã bazã
de impozitare pot fi, totuºi, considerate în mod
exogen; aceste componente sunt tocmai acelea care
nu au legãturã cu veniturile bugetare, ci sunt gene-
rate mai degrabã de administrarea deficitului
bugetar (de ex., veniturile rezultate din rambursãrile
de credite acordate sau dobânzi încasate în contul
creditelor acordate).

I.2. Variabilele endogene
Variabilele endogene sunt acele variabile ale cãror

valori sunt generate de modelul bugetului de stat (în cazul
discutat aici).

Principalul impact al relaxãrii fiscale se produce la
nivelul bazelor de impozitare. Conform raþionamentelor
bazate pe curba Laffer(4), relaxarea fiscalã va încuraja
subiecþii economici ai acestei relaxãri sã-ºi extindã sfera
de procurare a veniturilor impozitate (fie la nivelul afacerii –
pentru cazul relaxãrii la nivelul impozitului pe profit sau
la nivelul contribuþiilor în sarcina angajatorului, fie la
nivelul muncii – în cazul relaxãrii la nivelul impozitului
pe venit sau la nivelul contribuþiilor în sarcina angajatului).

De fapt, întreaga filozofie a proiectãrii bugetare se
bazeazã pe impactul prezumat (ºi, pe cât posibil,
cuantificat) al relaxãrii fiscale asupra extinderii bazelor de
impozitare.

Efectul relaxãrii fiscale asupra extinderii bazelor de
impozitare este supus urmãtoarelor condiþionãri:

� rigiditãþi la nivelul ofertei: este o condiþionare
obiectivã, care va face ca impactul relaxãrii fiscale sã nu
fie cel „recomandat” de elasticitatea bazei de impozitare
în raport de rata de impozitare; de aceea, aici este utilã

folosirea funcþiei logistice de estimare a scãrii impactului,
precum ºi folosirea funcþiei ecou pentru „repartizarea” în
timp a impactului;

– consecinþã: reducerea de scarã a impactului relaxãrii
fiscale, faþã de „aºteptãrile” indicate de elasticitãþile
istorice(5).

� lag-uri în apariþia efectului de extindere a bazei de
impozitare ca urmare a relaxãrii fiscale: impactul scãderii
presiunii fiscale asupra extinderii bazei de impozitare nu
se produce imediat, din numeroase motive: lipsa de
informare a subiecþilor economici în materie(6), inerþii
organizatorice sau de comportament economic, precauþii
generate de aversiunea faþã de risc etc.

– consecinþã: distribuirea efectului impulsului fiscal
(impuls de relaxare) în mod neuniform pe perioada de
prognozã

Variabilele endogene sunt:
Bazele de impozitare efective
� definiþie operaþionalã: bazele de impozitare care

rezultã din înregistrãrile statistice oficiale (Institutul
Naþional de Statisticã sau Banca Naþionalã a
României);

� „mod de calcul”: în general, bazele efective de
impozitare (pentru trecut ele vor fi denumite, în
continuare, baze efective empirice, iar pentru viitor
vor fi denumite baze efective prognozate) implicã
o importantã precauþie metodologicã: existã
diferenþe faþã de definiþia legalã: în bazele efective
sunt cuprinse o serie de elemente care, conform
definiþiei legale, ar trebui excluse (ex.: în VAB –
valoarea adãugatã brutã – utilizatã ca bazã de
impozitare pentru determinarea impozitului pe
profit, prin determinarea profitului brut – este
cuprinsã ºi amortizarea capitalului fix, precum ºi o
serie de elemente care nu sunt supuse impozitãrii în
cauzã etc.);

� comentariu: baza efectivã de impozitare cuprinde
elemente de „impuritate” comparativ cu definiþia
legalã a bazei de impozitare. Pentru necesitãþile
analizelor legate de fundamentarea veniturilor la
BS pot fi utilizate aceste baze de impozitare „im-
pure” având grijã ca extrapolarea lor sã se facã în
condiþii de menþinere relativã a structurii lor(7).
Eventualele modificãri de structurã ale bazelor
efective de impozitare pot fi avute în vedere pentru
operarea corecþiilor necesare în calculele numerice
efectuate.

I.3. Variabilele-þintã
Variabilele-þintã sunt acele variabile a cãror atingere

este urmãritã prin intermediul variabilelor de politicã.
Variabilele-þintã sunt de douã categorii: a) variabile-þintã
cu bazã de impozitare (variabile-þintã propriu-zise) –
prognozate pe baza ratelor efective de impozitare, respectiv
a bazelor efective de impozitare; b) variabile-þintã fãrã bazã
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de impozitare (variabile-þintã conexe) – prognozate pe baza
menþinerii coeficienþilor de structurã regresionaþi pentru
perioada anterioarã (ratele inerþiale, în terminologia
utilizatã aici)(8).

Variabilele-þintã propriu-zise sunt urmãtoarele:

Impozit pe profit:

�  mod de calcul: p
a

p
a

p
a B

~
r~I

~ ⋅=
unde:

p
aI

~  – impozitul pe profit efectiv prognozat;

p
ar

~  – rata efectivã prognozatã a impozitãrii profitului;

p
aB

~  – baza efectivã prognozatã de impozitare (profitul

brut).

Impozit pe venit(9):

��mod de calcul: v
a

v
a

v
a B

~
r~I

~ ⋅=
unde:

v
aI

~  – impozitul pe venit efectiv prognozat;

v
ar

~  – rata efectivã prognozatã a impozitãrii venitului;

v
aB

~  – baza efectivã prognozatã de impozitare (venitul

brut impozabil).

TVA:

��mod de calcul: TVA
a

TVA
a

TVA
a B

~
r~I

~ ⋅=
unde:

TVA
aI

~  – impozitul pe valoarea adãugatã efectiv

prognozat;
TVA

ar
~  – rata efectivã prognozatã a impozitãrii valorii

adãugate;
TVA
aB

~  – baza efectivã prognozatã de impozitare

(consumul privat plus consumul curent material
guvernamental).

Taxe vamale:

��mod de calcul: tv
a

tv
a

tv
a B

~
r~I

~ ⋅=
unde:

tv
aI

~  – venitul din taxe vamale efectiv  prognozat;

tv
ar

~  – rata efectivã prognozatã a taxei vamale medii;

tv
aB

~  – baza efectivã prognozatã de impozitare

(importul).

II. Unele aspecte metodologice de fundamentare
          a veniturilor BS

Vom discuta numai unele aspecte ale fundamentãrii
veniturilor fiscale cu bazã de impozitare distinctã (asignatã
în mod discret).

Sã facem câteva notaþii:

ij
lr  – rata legalã de impozitare, unde cu „i” s-a notat

impozitul cu bazã de impozitare, iar cu „j” s-a notat anul
de calcul;

ij
ar  – rata efectivã empiricã de impozitare;

ij
rk  – coeficient de trecere de la rata efectivã de

impozitare la rata legalã de impozitare (ºi, desigur, ºi invers).

Atunci avem urmãtoarele relaþii de calcul:

��
ij
r

ij
l

ij
a krr ⋅=

� determinare empiricã:
γ  – coeficient de impuritate statisticã a bazei de

impozitare;

ij
lB  – baza legalã de impozitare pentru impozitul „i” în

anul „j”;
ij
aB  – baza efectivã de impozitare pentru impozitul „i”

în anul „j”;

ij
lpV  – venitul bugetar legal potenþial pentru impozitul

„i” în anul „j”;
ij
aeV  – venitul bugetar efectiv pentru impozitul „i” în

anul „j”.
Atunci avem succesiv:

ij
l

ij
l

ij
lp BrV ⋅= ; ij

a
ij
a

ij
ae BrV ⋅= ; ijij

l
ij
a BB γ⋅= ;

ijij
r

ij
lp

ijij
l

ij
r

ij
l

ij
ae kVBkrV γ⋅⋅=γ⋅⋅⋅=    ij

ij

ijij
lp

ij
aeij

r
c

V

V
k

γ
=

γ⋅
= ,

unde cu ij
lp

ij
aeij

V

V
c =  s-a notat gradul de colectare a venitului

public „i” în anul „j”(10).

ij
rad : coeficient de variaþie a ratei efective de impozitare

ca reacþie la variaþia ratei legale de impozitare

1

1
cdrd ijij

rl
ij
ra −α

−β⋅⋅=

Demonstraþie:
Dacã:

0
lr  – rata legalã de impozitare în anul „0”

1
lr  – rata legalã de impozitare în anul „1";

0
ar  – rata efectivã de impozitare în anul „0”;

1
ar  – rata efectivã de impozitare în anul „1”;

α  – coeficientul de modificare a ratei legale de

impozitare: 0
l

1
l

r

r=α ;
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β  – coeficientul de modificare a ratei efective de

impozitare: 
0
a

1
a

r

r
=β ;

0c  – grad de colectare a veniturilor bugetare în anul „0";

1c  – grad de colectare a veniturilor bugetare în anul „0".

Atunci avem succesiv:

)1(rrrdr 0
l

0
l

1
ll −α⋅=−= ; )1(rrrdr 0

a
0
a

1
aa −β⋅=−= ;

rla krr ⋅= ; γ
= c

k r ; γ
⋅= c

rr la ; vom considera cã

impuritatea statisticã a bazei de impozitare se conservã

între momentele „0” ºi „1”, deci 1=γ , adicã crr la ⋅= ;

atunci: )1(
1

1
cdr)1(crdr 0

l
00

la −β⋅
−α

⋅⋅=−β⋅⋅= ,

adicã: 1

1
c

dr

dr 0

l

a

−α
−β⋅=

care exprimã, de fapt, rata marginalã a ratei efective de
impozitare în raport de rata legalã de impozitare.

ij
bad  – coeficient de variaþie a bazei efective de

impozitare ca reacþie la variaþia ratei legale de impozitare.

Notaþii:
jδ  – deficit bugetar maxim acceptabil în anul „j”;

jC  – cheltuieli bugetare ferm programate în anul „j”;

ijV  – venit bugetar cu bazã de impozitare „i” în anul „j”;

jV̂  – venit bugetar cu bazã de impozitare în anul „j”;

jV  – venit bugetar fãrã bazã de impozitare în anul „j”:

jV  – venit bugetar total minim necesar în anul „j”;

jρ  – coeficient mediu de generare a veniturilor bugetare

fãrã bazã de impozitare în anul „j”:
ijε  – coeficient de structurã a venitului bugetar cu bazã

de impozitare de tipul „i” în anul „j” (structurã relativã la
venitul bugetar total minim necesar).

Definiþii:

j

ij
ij

V

V=ε ;

j

j
j

j

T

1i

ij
j

T

1i

ij

V

V̂
V̂

V

1
V

V

1 =⋅=⋅=ε ∑∑
==

jjij
a

T

1i

ij
a

j
T

1i

ijjjj VBrVV̂VV̂V ⋅ρ+⋅=+=+= ∑∑
==

de unde:

∑∑
==

⋅⋅ϕ=⋅⋅
ρ−

=
T

1i

ij
a

ij
a

T

1i

ij
a

ij
a

j BrBr
1

1
V ,

unde s-a fãcut notaþia: 
ρ−

=ϕ
1

1
 ºi s-a þinut seama de

menþinerea constantã a valorii lui ρ .
T semnificã perioada de analizã.

Menþinându-ne la nivelul unui singur an de analizã se

poate scrie: ∑∑
==

⋅⋅⋅ϕ=⋅⋅ϕ=
T

1i

i
a

i
l

i
T

1i

i
a

i
a BrcBrV

Sã presupunem cã avem fixat un deficit bugetar pentru
anul de analizã, precum ºi un volum de cheltuieli bugetare
ferm stabilit; asta înseamnã cã avem un venit bugetar total
minim necesar δ−= CV , adicã se poate scrie:

∑
=

⋅⋅⋅ϕ=δ−
5

1i

i
a

i
l

i BrcC

Aceastã relaþie ne permite sã descriem orice decizie de
politicã fiscalã în funcþie de trei termeni, dintre care doi
sunt exogeni, iar unul este endogen; modalitatea analiticã
în care se pune problema este menþinerea veniturilor
bugetare nemodificate (menþinerea pe curba de indiferenþã
a veniturilor bugetare) la variaþia ratei legale de impozitare.

Sã considerãm o bazã de impozitare agregatã
(consecinþa logicã a unei asemenea ipoteze este aceea cã
rata de variaþie a bazelor de impozitare este consideratã
drept unicã); vom relaxa aceastã ipotezã mai departe, când
vom impune anumite ipoteze de variaþie diferenþiatã a
bazelor de impozitare, în funcþie de politica economicã cu
privire la variaþia componentelor de utilizare a PIB; putem
scrie, în acest caz:

al BrcC ⋅⋅⋅ϕ=δ−

Sã punem condiþia de menþinere a veniturilor bugetare
pe curba de indiferenþã(11); aceasta înseamnã cã vom putea
genera variaþia bazei de impozitare (totale, deocamdatã)
ca o funcþie de variaþia ratei legale de impozitare (medii,
deocamdatã).

Condiþia analiticã de menþinere a veniturilor bugetare
pe curba de indiferenþã este:

0dBdrdcd        0dV al =+++ϕ⇒= ;

cum ρ  este considerat constant, rezultã  0d =ϕ ,

deci: )drdc(dB la +−= ;

întrucât ldr  este element de decizie politicã, deci este dat

exogen (sã notãm exogenele cu litere barate: lr ), rezultã:

dcrddB la −−= ; cu alte cuvinte, variaþia bazei de

impozitare se va produce în sens invers cu variaþia ratei
legale de impozitare, ºi anume cu suma dintre variaþia ratei
legale de impozitare ºi variaþia gradului de colectare a

veniturilor bugetare; sau: 1
rd

dc

rd

dB

ll

a −−= , care pune în
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evidenþã relaþia dintre baza efectivã marginalã de
impozitare ºi gradul marginal de colectare (ambele în
funcþie de rata legalã de impozitare); mãrimea

1
rd

dc

rd

dB
s

ll

ar
b −−==  este, de fapt, rata marginalã de

substituire a ratei de impozitare legale cu baza efectivã de
impozitare, aºa încât sã se menþinã constantã încasarea
veniturilor bugetare.

Condiþia graficã de menþinere a veniturilor bugetare
pe curba de indiferenþã:

� pentru δ  dat (se alege acel grad de colectare care
asigurã variaþia bazei de impozitare care menþine
venitul bugetar pe curba de indiferenþã):

concluzie este importantã deoarece gradul de colectare
nu este perfect elastic (el depinde foarte mult de factori
administrativi, instituþionali, de mentalitate etc.) iar, ca
principiu, creºterea gradului de colectare este plafonatã:
în aceastã situaþie, decidentul poate accepta valori mai
mari ale deficitului bugetar (pe considerente de
sustenabilitate a datoriei publice antrenate), în scopul de
a-ºi atinge obiectivele de menþinere a venitului bugetar
pe curba de indiferenþã doritã.

�  pentru ar
~  dat ºi pentru aV

~  dat, deci pentru

aaa V
~

r~B
~ ⋅=  dat (se alege acea combinaþie dintre gradul

efectiv prognozat de colectare - ac~  - ºi deficitul bugetar

efectiv prognozat - a
~δ  - care asigurã menþinerea bazei

efective prognozate de impozitare pe curba sa de
indiferenþã).

� pentru c  dat (se alege acel deficit bugetar care
asigurã variaþia bazei de impozitare care menþine
venitul bugetar pe curba de indiferenþã):

NB: Evident cã aici executivul are posibilitatea sã
efectueze alegeri între gradul de colectare ºi deficitul
maxim acceptabil, pentru a asigura aceeaºi variaþie a bazei
de impozitare (variaþia care menþine, în continuare,
venitul bugetar pe curba sa de indiferenþã). Aceastã

� ac : gradul efectiv empiric de colectare exprimã gradul
agregat de colectare a veniturilor publice (generat de toþi
factorii cauzali: creºterea conformãrii voluntare la plata
obligaþiilor bugetare, reducerea arieratelor, încasarea de
penalitãþi la neplata obligaþiilor bugetare etc.) care a
funcþionat în perioada istoricã de referinþã.

mod de calcul: ij
l

ij
aij

a
r

r
c =

� ac~ : gradul efectiv prognozat de colectare exprimã
gradul agregat de colectare a veniturilor publice (generat
de toþi factorii cauzali: creºterea conformãrii voluntare la
plata obligaþiilor bugetare, reducerea arieratelor, încasarea
de penalitãþi la neplata obligaþiilor bugetare etc.) care se
anticipeazã a funcþiona pe perioada de prognozã.

mod de calcul: ij
l

ij
aij

a
r~
r~

c~ =
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Comentariu: de fapt, gradul efectiv prognozat de
colectare este, concomitent, endogen ºi exogen. Este
endogen în mãsura în care este generat de rata efectivã
prognozatã de impozitare pornind de la rata legalã
prognozatã de impozitare ºi este exogen în mãsura în care
el este un rezultat obþinut din condiþia de menþinere a
veniturilor bugetare pe curba de indiferenþã la un deficit
bugetar maxim acceptat (dat), adicã din alte condiþii de
optimizare sau de echilibru(12).

III. Câteva  fenomene generate de procesul bugetar

1. Problema lag-ului în variaþia bazei efective de
impozitare ca reacþie la variaþia ratei legale de
impozitare

În principiu, o scãdere a ratei legale de impozitare ar fi
urmatã de variaþia (în sens invers, cum s-a arãtat mai sus)
bazei de impozitare dupã un anumit interval de timp. Acest
interval de timp este necesar amorsãrii reacþiei bazei de
impozitare (luarea deciziei de a aloca mai mult timp muncii
– la nivelul angajatului –, decizia de a spori angajãrile sau
chiar de a extinde afacerea prin noi investiþii – la nivelul
angajatorului). Chiar dacã deciziile celor doi subiecþi
economici ar fi luate instantaneu, în momentul producerii
relaxãrii fiscale, niciun nou loc de muncã nu poate fi gãsit
imediat ce s-a luat decizia, nici extinderea afacerii nu se
face imediat ce s-a început noua investiþie (este nevoie de
trecerea duratei tehnice de realizare sau extindere a
obiectivului de investiþii). Dar însãºi ipoteza simultaneitãþii
dintre luarea deciziilor de extindere (a muncii, respectiv a
afacerii) este nerealistã, întrucât este nevoie de informare,
de evaluarea oportunitãþilor nou apãrute etc. În plus,
angajatorul se poate confrunta cu insolubila (pe termen
scurt) problemã a ºomajului fricþional(13), iar o indemnizaþie
de ºomaj prea mare poate, de asemenea, sã descurajeze
cãutarea unui loc de muncã de cãtre ºomeri.

Toate cele de mai sus ne îndreptãþesc ca, teoretic, sã
acceptãm un lag (a cãrui valoare concretã ar trebui
determinatã separat prin mijloace econometrice) între
momentul producerii modificãrii ratei legale de impozitare
(de exemplu, relaxarea fiscalã) ºi momentul producerii
extinderii bazei efective de impozitare.

Cu toate acestea, vom prezenta câteva argumente pe
baza cãrora propunem sã eludãm problema lag-ului în
fundamentarea veniturilor la bugetele publice, în contextul
unei relaxãri fiscale în condiþiile României din acest mo-
ment.

1.  încasarea veniturilor bugetare este o încasare impurã:
ea nu reprezintã produsul dintre rata legalã de impozitare
ºi baza legalã de impozitare ºi, chiar dacã ar reprezenta
acest produs, încasarea efectivã nu este exhaustivã (se pro-
duce neplata sau întârzierea la platã a obligaþiilor bugetare
calculate – programate – atât din motive obiective –
blocajul financiar –, cât ºi din motive subiective – calculul
de raþionalitate al neplãþii obligaþiunilor bugetare sau al
întârzierii la plata lor(14));

2.  ca urmare a acestei impuritãþi, este posibil ca înca-
sarea bugetarã sã cuprindã o serie de componente ale unor
obligaþii bugetare anterioare anului fiscal aflat în analizã –
plãþi din arierate – care sã compenseze ºi poate chiar sã
supracompenseze neîncasarea veniturilor programate;

3. considerentele de la pct. 2 ne fac sã apreciem cã
relaxarea fiscalã, care va mãri proporþional costul de
oportunitate al neplãþii obligaþiilor bugetare curente sau
al restanþelor la plata obligaþiilor bugetare (inclusiv
penalizãrile aferente), va genera o ameliorare a
comportamentului fiscal de conformare voluntarã la plata
obligaþiilor bugetare, aºa încât nu numai cã se va îmbunãtãþi
gradul de colectare directã a obligaþiilor bugetare curente,
dar va spori ºi reducerea arieratelor la bugetele publice(15);

4.  ca urmare, un eventual lag teoretic va fi compensat
(cel puþin la nivelul întregului an financiar, chiar dacã, în
prima parte a acestuia, vor exista unele manifestãri inerþiale
inerente(16)) de modificarea de comportament fiscal atât al
firmelor, cât ºi al populaþiei.

2. Problema gradului de colectare a veniturilor
bugetare

Gradul de colectare reprezintã un summum de condiþii
de naturã comportamentalã, organizaþionalã sau
instituþionalã care conduc la realizarea unui anumit raport
între volumul valoric al veniturilor bugetare programate ºi
volumul valoric al veniturilor bugetare efectiv încasate.

Sã facem urmãtoarele notaþii:
c – gradul de colectare;
V

p
 – veniturile bugetare programate;

V
e
 – veniturile bugetare efectiv încasate;

ε  – ponderea încasãrilor din arierate în totalul
veniturilor bugetare programate;

λ  – ponderea obligaþiilor bugetare curente neachitate
în totalul veniturilor bugetare programate.

Atunci:

ω+=λ−ε+=
⋅λ−⋅ε+

== 11
V

VVV

V

V
c

p

ppp

p

e

unde s-a notat λ−ε=ω rata netã a conformãrii voluntare
la plata obligaþiilor bugetare.

3. Problema corelaþiei dintre variaþia absolutã ºi
variaþia relativã

Pe mãsurã ce un anumit fenomen economic (PIB,
veniturile bugetare etc.) are o masã din ce în ce mai mare,
valoarea absolutã a creºterilor relative constante creºte. De
altfel, funcþia logisticã (specificã modelãrii marii majoritãþi
a fenomenelor economice) indicã, din punct de vedere
calitativ, tocmai acest fapt. Se pune problema de a identifica
o relaþie matematicã pe baza cãreia sã ne asigurãm cã avem
mãriri ale creºterii absolute a unui fenomen economic chiar
dacã creºterea relativã se diminueazã. Cu alte cuvinte, ne
intereseazã în ce condiþii derivata a doua a funcþiei care
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modeleazã fenomenul (sau, ceea ce este acelaºi lucru,
derivata întâi a funcþiei care modeleazã creºterea absolutã a
fenomenului) este pozitivã, în timp ce derivata întâi a funcþiei
care modeleazã variaþia relativã a fenomenului este negativã.

Sã facem câteva notaþii:
x

i
 – valoarea absolutã a fenomenului în anul „i”;

dx
i
 – variaþia absolutã a fenomenului în anul „i”:

 dx
i
 = x

i
 – x

i–1
;

i
xr  – variaþia relativã a fenomenului în anul „i”:

1i

ii
x

x

dx
r

−
= .

Condiþiile necesare sunt:







≤

≥
+

+
i
x

1i
x

i1i

rr

dxdx

Notând cu λ valoarea absolutã a variaþiei absolute de
ordinul 2:  λ = dx

i+1
 – dx

i
 rezultã: dx

i+1
 = dx

i
 + λ. Avem,

succesiv:

( ) ( )

( )
1i

i
x

1-i1i

2i
x

1ii1i1ii

1ii1ii

1i

i

i

i

1i

i

i

1ii
x

1i
x

x
r

x
-      

x
r 

      0xxxxx   

      0x)xx(dx 

     0
x

dx

x

dx
      

x

dx

x

dx
      rr

−−

−−−

−−

−−

++

λ≥≥λ⇒λ≥⇒

⇒≤⋅λ+−⋅−⇒
⇒≤⋅λ+−⋅⇒

⇒≤−
λ+

⇒≤⇒≤

Prin urmare, doar pentru valori ale lui λ care satisfac

condiþia ( ) 1i
2i

x xr −⋅≤λ  este posibilã scãderea variaþiei

relative a fenomenului odatã cu creºterea concomitentã a
variaþiei absolute.

4. Problema ponderii veniturilor bugetare în PIB
Se pune problema de a stabili o legãturã cauzalã (even-

tual niºte limite – plafoane sau praguri) între variaþia
politicii fiscale (variaþia ratelor de impozitare) ºi variaþia
pe care o suferã ponderea veniturilor bugetare (la nivelul
BGC) în PIB.

Sã facem câteva notaþii:
y

i
 – PIB în anul „i”;

k
i
  – rata agregatã de impozitare în anul „i”, relativã la

PIB;
V

i
  – venitul bugetar agregat, la nivelul BGC, în

anul „i”;
A

i
 – suma arieratelor istorice încasate în anul „i”;

A
c
 – suma arieratelor curente formate în anul „i”;

a
i
 – ponderea arieratelor istorice încasate în anul „i” în

PIB din anul „i”;
a

c
 – ponderea arieratelor curente formate în anul „i” în

PIB din anul „i”;
α 

i
 –  ponderea veniturilor BGC în PIB în anul „i”.

Atunci, se poate scrie succesiv:

cic
0

c
1

i
0

i
101

c
0

i
00

c
1

i
11

0

0
c
00

i
000

1

1
c
11

i
111

0

0

1

1
01

dadadk)aa()aa()kk(

)aak()aak(

y

yayayk

y

yayayk

y

V

y

V
d

−+=−−−+−=

=−+−−+=

=
⋅−⋅+⋅

−

−
⋅−⋅+⋅

=−=α−α=α

Deci, ponderea veniturilor bugetare în PIB va creºte
doar dacã: dk + dai – dac > 0, adicã: dk > dac – dai. Dacã
notãm cu  „da” variaþia arieratelor nete, adicã: da = dai –
dac, atunci condiþia este: dk > – da, sau da > –dk.

Exemplu didactic: dacã rata medie de impozitare
(mãsuratã prin indicele mediu relativ de fiscalitate) scade
de la 103,71% la 80,5%, adicã: dk = –23,21, deci
–dk = 23,21, atunci da trebuie sã fie mai mic decât
-23,21%. De exemplu, dacã dac = –10%, adicã creºte
gradul de conformare cu 10%, iar dai = +15%, adicã creºte
recuperarea arieratelor istorice cu 15% din PIB, atunci
condiþia de mai sus devine: ,25% > 23,21%, condiþie
adevãratã. În cazul  exemplului didactic de mai sus, ar
trebui ca recuperarea arieratelor, ca pondere din PIB, sã
fie de cel puþin 13,21%, ceea ce este foarte mult. Dacã
presupunem cã nu avem nicio îmbunãtãþire a conformãrii
voluntare la plata obligaþiilor bugetare, atunci ar trebui
ca recuperarea arieratelor istorice sã fie de 23,21%, ceea
ce este extrem de mult. Acest calcul aratã faptul cã
creºterea ponderii veniturilor publice în PIB nu poate fi o
þintã politicã, ci reprezintã un rezultat natural al
comportamentului economic din economie (care este,
desigur, administrabil). Ajustând cu ponderea deficitului
bugetar în PIB (þintã politicã), se poate determina
ponderea cheltuielilor BGC în PIB care, cum s-a arãtat
deja, este, la rândul sãu, un simplu rezultat. Foarte impor-
tant de menþionat aici este ºi faptul cã reducerea arieratelor
istorice, deºi poate constitui o þintã politicã, nu este
administrabilã în acelaºi mod ca, de exemplu, creºterea
gradului de conformare voluntarã la plata obligaþiilor
bugetare (care poate fi crescut ca urmare a unei
administrãri fiscale mai eficiente); recuperarea arieratelor
bugetare istorice este posibilã doar dacã nivelul
microeconomic (firmele) devin ºi se menþin profitabile,
adicã pot crea, în mod sustenabil, substanþa economicã
netã din care sã-ºi poatã achita obligaþiile bugetare
restante. În exemplul de mai sus, dacã vom presupune, la
limita maximã, o îmbunãtãþire a conformãrii voluntare la
plata obligaþiilor bugetare cu 16%, tot mai este nevoie ca
reducerea arieratelor, ca pondere în PIB, sã creascã cu
7,21, ceea ce constituie o recuperare de circa 36% din
totalul arieratelor bugetare în PIB (dupã estimãrile Bãncii
Mondiale, acestea reprezintã circa 20%).
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Toate raþionamentele de mai sus au fost fãcute în
ipoteza cã avem o creºtere a ponderii veniturilor bugetare
în PIB, fãrã sã ne preocupe gradul de mãrime al acestei
creºteri. De fapt, putem considera cã raþionamentul s-a
desfãºurat la limita de menþinere a ponderii veniturilor
bugetare în PIB. Astfel, dacã indicele mediu relativ de
fiscalitate se reduce cu 23,71%, iar gradul de conformare
voluntarã la plata obligaþiilor bugetare creºte cu 15%,
atunci, pentru a nu înregistra scãderi ale ponderii veniturilor
publice în PIB, reducerea arieratelor istorice ca pondere în
PIB trebuie sã fie de cel puþin 8,21%. Se pune ºi problema
urmãtoare: cum trebuie sã varieze gradul de conformare
voluntarã la plata obligaþiilor bugetare, respectiv gradul
de recuperare a arieratelor istorice, aºa încât ponderea
veniturilor publice în PIB sã creascã cu un procent. Sã
refacem raþionamentul în noile ipoteze: trebuie, aºadar, ca
dk + da = 1. Cum da = dai – dac, rezultã cã nu se poate
decide direct asupra uneia dintre valori (de exemplu, asupra
lui dai) fãrã a avea ipoteze acceptate asupra celeilalte valori
(în cazul în speþã, asupra lui ). În acest caz, nu ne rãmâne
decât ca, având variaþia lui k, sã stabilim perechile de valori
pentru dai ºi  dac care satisfac condiþia cerutã. Vom accepta
cã  dk = –23,21% ºi vom judeca asupra valorilor pe care le
poate lua, în acest caz, expresia 1 – dai + dac. Deci avem:
dk = 1 – dai + dac ⇒ dai = 1 + dac – dk ⇒ dai = dac + 24,21%.
Din punct de vedere grafic, avem aici o dreaptã care poate
fi reprezentatã ca mai jos:
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5. Problema gradientului de ieºire din economia
ascunsã

Un program de perfecþionare a structurii fiscale a
economiei (de exemplu, un program de relaxare fiscalã)
are drept aºteptare „naturalã” ieºirea subiecþilor economici
din economia ascunsã. Acest fenomen se bazeazã pe
calculul de raþionalitate economicã, ºi anume pe analiza
costului de oportunitate al deciziei de a ieºi din economia
ascunsã în economia oficialã (sau, viceversa, pe analiza
costului de oportunitate al deciziei de a rãmâne – sau de a
accesa – în economia ascunsã).

Costul de oportunitate se referã la costul pe care
subiectul economic aflat în economia ascunsã îl are, în
mod potenþial, de suportat, dacã va fi identificat ca atare
de cãtre inspectorul guvernamental.

Comportamentul economic bazat pe curba Laffer indicã
o tendinþã a subiecþilor economici aflaþi în economia
ascunsã ca,  în urma relaxãrii fiscale, sã acceseze economia
oficialã. Se poate presupune, în acest caz, cã costul de
oportunitate al rãmânerii în economia ascunsã a crescut ca
urmare a relaxãrii fiscale. Sã vedem în ce constã aceastã
creºtere:

� înainte de relaxarea fiscalã, costul de oportunitate
al rãmânerii în economia ascunsã (Co

0
), adicã al

asumãrii riscului de a fi identificat de cãtre
inspectorul guvernamental, este dat de debitul le-
gal datorat (s), la care se adaugã amenda
contravenþionalã (a), la care se adaugã penalitãþile
legale (p), la care se adaugã dobânzile legale (d) ºi
la care, eventual, se adaugã mãsura confiscãrii
bunurilor care stau la originea evaziunii fiscale în
cauzã (c): Co

0
 = s + a + p + d  (renunþãm la a lua în

calcul mãsura confiscãrii);
� înainte de relaxarea fiscalã, avantajul brut scontat

de cãtre contribuabilul aflat în economia ascunsã
era câºtigul generat de neplata obligaþiilor bugetare;

� dacã notãm cu  Ae0 avantajul brut al accesãrii

economiei ascunse, atunci: 0
ob

00 rBAe ⋅= , unde cu

B0 s-a notat baza de impozitare (care exprimã, de
fapt, anvergura activitãþii economice desfãºurate în
zona ascunsã a economiei: EB ⋅λ= , unde cu E s-a
notat anvergura economiei ascunse – de exemplu
cifra de afaceri, numãrul de salariaþi etc. dupã
necesitãþile de analizã –, iar cu λ  s-a notat un
coeficient care extrage baza impozabilã din totalul
activitãþii economice aflate în economia ascunsã),

iar 0
obr  este rata totalã a obligaþiilor bugetare ale

contribuabilului în cauzã;

� aºadar: =+++⋅⋅λ⋅= )rrr1(ErCo 0
d

0
p

0
a

000
ob0

( )0
s

000
ob r1Er +⋅⋅λ⋅= , unde cu 0

sr  s-a notat rata

totalã, medie, a sancþionãrii contribuabilului
identificat cã a accesat economia ascunsã;

� avantajul net al rãmânerii în economia ascunsã este
dat de diferenþa dintre avantajul dat de neplata
obligaþiilor bugetare ºi riscul asumat de a fi
descoperit de cãtre inspectorul guvernamental;

� dacã notãm cu  obligaþia bugetarã ºi cu  costul de
oportunitate, atunci avantajul net, notat cu Co, va fi:

     
( )

( )sob

sob

r1rB

r1BrBCoOBAN

−−⋅=
=+⋅−⋅=−=

 de unde:

( ) [ ])r(d)r(dBr1r)B(d

)r(dB)r(dB)r1r()B(d)AN(d

obsob

sobsob

−⋅+−−⋅=
=⋅−⋅+−−⋅=
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sob
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condiþia de indiferenþã este:
� deci variaþia relativã a bazei de impozitare se pro-

duce în sens invers cu variaþia raportului

ea
sob

sob g
r1r

)r(d)r(d
=

−−
−  ºi în cuantum egal cu valoarea

numericã a acestui raport. Numim acest raport gra-
dient de ieºire din economia ascunsã. El indicã
reacþia relativã a bazei de impozitare la variaþia
simultanã a ratei de impozitare ºi a ratei de
sancþionare a accesãrii economiei ascunse, cu alte
cuvinte indicã rata de oficializare a economiei
ascunse ca urmare a combinaþiei dintre rata de
impozitare ºi rata de sancþionare.

Exemplu didactic:

Desigur, dacã subiectul economic care acþioneazã în
economia ascunsã acceptã, în fundamentarea deciziei sale,
variaþii relative (pozitive sau negative) ale avantajului sãu
net, atunci nu ne vom mai afla pe curba de indiferenþã, ci
pe o altã curbã de decizie, dar raþionamentul este similar
cu cel prezentat mai sus.

 Anul „i” Anul „i+1” �����������	
��
� 

rob 0,25 0,16 -0.09 

sr  0,13 0,18 0,05 

Atunci:

%91,151591,0
88,0

14,0

13,0125,0

05,009.,0

r1r

)r(d)r(d

B

)B(d

sob

sob

−=−=
−
−−=

=
−−
−−−=

−−
−

−=

.

Prin urmare, în condiþiile de simulare de mai sus (pur
didactice), baza de impozitare din economia ascunsã se
reduce (adicã se oficializeazã) cu circa 16%. Evident, acest
proces se produce cu lag-urile, inerþiile ºi fenomenele de
contagiune necesare.
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Note

(1) Evident, existã, aici, o puternicã condiþionare istoricã (de
memorie a fenomenului bugetar), dar nu dorim, pentru mo-
ment, sã adâncim mai mult aceastã caracteristicã.

(2) Vom considera drept venituri publice cu bazã proprie de
impozitare: a) impozitul pe profit – baza de impozitare: profitul
brut din valoarea adãugatã brutã; b) impozitul pe venit – baza de
impozitare: veniturile salariale brute oficiale; c) TVA - bazã de
impozitare: consumul privat oficial plus consumul material
curent guvernamental; d) taxe vamale – bazã de impozitare:
importul oficial.

(3) Acest aspect „violeazã” importante prezumþii cu privire la
nonidentitatea diacronicã a  fenomenelor economice (ca urmare
a schimbãrilor calitative care intervin în comportamentul eco-
nomic), dar ignorãm aceste complicaþii asupra cãrora vom reveni
într-un material viitor.

(4) Curba Laffer este un model de descriere logicã a raþionalitãþii
economice conform cãreia, atunci când scade presiunea

prelevãrilor obligatorii asupra veniturilor, subiectul acestor
prelevãri are tendinþa de a-ºi extinde sfera de producere a
veniturilor în cauzã.

(5) Cititorul informat va sesiza faptul cã aici apare posibilitatea
filtrãrii variabilelor macroeconomice implicate, în scopul
identificãrii unor gap-uri interesante din punct de vedere
metodologic, similare cu gap-urile PIB.

(6) Cunoscuta asimetrie informaþionalã.
(7) Nu este vorba aici, cum s-ar putea crede, despre importanta

problemã a reziduului calitativ (care apare ºi în funcþiile
econometrice), ci de un aspect mult mai banal, dar cu anumite
consecinþe metodologice ºi care este generat de lipsa de acurateþe
informaþionalã a mãsurãrii ºi înregistrãrii oficiale a variabilelor
macroeconomice.

(8) Aceastã categorie de variabile-þintã nu va fi abordatã în prezentul
material.
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(9) Aici va fi inclus ºi impozitul pe salarii.
(10) Prin grad de colectare a veniturilor publice nu trebuie sã se

înþeleagã doar un coeficient cantitativ (subunitar) care indicã
faptul cã se colecteazã mai puþin decât s-a planificat (programat).
Acest coeficient are o puternicã semnificaþie calitativã ºi
structuralã: el indicã modificãri în comportamentul fiscal
(conformarea voluntarã la plata obligaþiilor bugetare, hazardul
moral, evaziunea fiscalã), precum ºi variaþii în structura
încasãrilor: încasãri din arierate, încasãri din penalizãri etc.,
precum ºi subîncasãri ale veniturilor curente programate. Din
punct de vedere teoretic, gradul de colectare poate fi, aºadar, ºi
supraunitar.

(11) Curba de indiferenþã a veniturilor bugetare reprezintã mulþimea

tututor perechilor de puncte ( )i
a

i
l B,r , unde „i” numãrã toate

posibilitãþile de combinare între rata legalã ºi baza efectivã care,

prin intermediul produsului i
a

i
l Br ⋅ , genereazã acelaºi venit

bugetar pentru orice „i” admisibil. Cu alte cuvinte, curba de
indiferenþã (sau izovenitul bugetar) asigurã conservarea
încasãrilor bugetare, în condiþiile variaþiei politicii fiscale.

(12) Mai degrabã, în condiþii specificate, gradul efectiv prognozat
de colectare ar putea reprezenta o excelentã variabilã de simulare.

(13) ªomajul fricþional este acel ºomaj care subzistã chiar dacã existã
locuri de muncã vacante ºi, deci, cerere de muncã (sau, ceea ce
este acelaºi lucru, ofertã de locuri de muncã), deoarece el apare
drept efect al necoincidenþei dintre structura ofertei de muncã ºi
structura cererii de muncã (structurã profesionalã, structurã de
vârstã, structurã teritorialã etc.). În principiu, ºomajul fricþional
poate fi considerat ca principala substanþã a ratei naturale a
ºomajului (vezi curba Phillips pe termen scurt).

(14) De exemplu, cazul în care costul de oportunitate al neplãþii
obligaþiilor bugetare este mai mic decât cel al plãþii lor.

(15) Conform unor calcule proprii efectuate pe serii statistice oficiale
de la Ministerul Finanþelor Publice, pentru perioada 1998-2000,
în ceea ce priveºte încasãrile la bugetul de stat, funcþioneazã un
aºa-numit multiplicator al evaziunii fiscale: raportul dintre ceea
ce se încaseazã la buget ca urmare a identificãrii evaziunii fiscale
(debite + penalizãrile legale) ºi debitul identificat este de 2,3 –
2,5. Acest coeficient multiplicator va funcþiona de la sine dupã
relaxarea fiscalã, fãrã a fi nevoie de cheltuieli administrative cu
identificarea cazurilor de neplatã sau de întârziere la platã. Se
poate aprecia cã acest multiplicator este o specie de stabilizator
fiscal automat care se produce nu în zona politicii fiscale, ci în
cea a administrãrii fiscale.

(16) Conform curbei logistice.
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Noi cerinþe privind managementul riscului de creditare
�

Ioan Trenca
Profesor universitar doctor

Universitatea „Babeº-Bolyai” Cluj-Napoca

Abstract. Taking into account the high importance of the banking activity for the economic system
of any country - due to its functions as a payment mechanism, credit allocation or transmission vehicle of
the monetary policy - its supervision on a prudential basis becomes an essential condition for enhancing
the economic and financial health of any country.

The Basel I Acord proposals gave special attention to the calculus of an optimum level of banking
capitalization which was to be determined as a function of the aggregate level of risks to which each
institution was exposing, in exercising its activities as financial intermediary. The objective of the Basel II
new regulations was actually intended to improve the risk management of the banking system in order for
it to take account of the new realities characterizing the present financial world: the uncertainty domi-
nating this world as well as and the volatility of the flow of capitals.

Key words: banking system; supervision on a prudential basis; optimum level of banking capitalization;
aggregate level of risks; new regulations of the Basel II Acord.
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Unele consideraþii premergãtoare

Mediul, în continuã schimbare, în care opereazã bãncile,

genereazã noi oportunitãþi de afaceri, dar acestea

presupun, totodatã, riscuri tot mai mari ºi mai complexe
care, la rândul lor, se constituie într-o provocare, pe cât de

realã, pe atât de ameninþãtoare pentru abordãrile

tradiþionale ale managementului bancar.
Avându-se în vedere importanþa deosebitã pe care

sectorul bancar o reprezintã pentru orice economie

naþionalã – prin funcþiile vitale pe care le îndeplineºte, ºi
anume: de sistem de plãþi, de sistem de creditare a

economiei reale sau de vehicul de transmitere a politicii

monetare naþionale – reglementarea ºi supravegherea pe

baze prudenþiale a principalelor componente ale sistemului

bancar devine o premisã ºi în acelaºi timp o condiþie

esenþialã pentru asigurarea  ºi menþinerea sãnãtãþii
economico-financiare a unei þãri.

Neoliberalismul excesiv practicat în domeniul

financiar-bancar la sfârºitul deceniului trecut în marea
majoritate a þãrilor actualei Uniuni Europene vine sã

confirme efectele negative pe care lipsa unor reglementãri

corespunzãtoare le poate genera ºi induce asupra sistemului

bancar. Astfel, lanþul de falimente declanºat la nivelul
instituþiilor financiar-bancare europene a avut consecinþe

nu doar în plan naþional, ci s-a propagat cu repeziciune la

nivel european, ca urmare a interdependenþelor existente
între diferitele sisteme financiare europene (efect cunoscut

sub numele de „efectul de domino”). Consecinþele directe

ale acestui fenomen s-au regãsit în scãderea încrederii

populaþiei ºi a agenþilor economici în sistemele bancare

naþionale ºi în perpetuarea, pe termen lung, a acestei crize.

Conºtientizând importanþa deosebitã pe care stabilirea
unui cadru legal solid ºi transparent o poate avea asupra

redãrii încrederii în sistemul bancar, autoritãþile

internaþionale, cu veleitãþi în domeniul supravegherii
prudenþei bancare, au înaintat în iunie 1999 noi propuneri

de îmbunãtãþire a reglementãrilor Acordului Basel I. Noile

prevederi acordã o atenþie sporitã necesitãþii determinãrii
gradului adecvat de capitalizare a instituþiilor financiare
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ca o funcþie de nivel agregat al riscurilor la care acestea se
expun în derularea activitãþilor lor. Totodatã, aceste

reglementãri urmãreau, în egalã mãsurã, punerea

fundamentelor unei convergenþe în domeniul supravegherii

prudenþiale, în vederea garantãrii unui cadru transparent

ºi concurenþial tuturor bãncilor care activeazã în plan

internaþional. Scopul final l-a reprezentat în cele din urmã
îmbunãtãþirea politicilor de management al riscului bancar

ºi adaptarea lor la realitãþile unei lumi financiare

caracterizate printr-un grad ridicat de incertitudine ºi o
volatilitate deosebitã a fluxurilor de capital.

În acest context, prima parte a lucrãrii de faþã se va

concentra pe surprinderea principalelor aspecte vizând
necesitatea ºi oportunitatea procesului reglementãrii

prudenþiale a sectorului bancar.

Reglementarea prudenþialã are drept obiectiv major
asigurarea protecþiei clienþilor, acþionarilor ºi creditorilor unei

bãnci, prin definirea unui nivel suficient al capitalizãrii

bancare. „Capitalul economic” – reprezentat de acel nivel al
capitalului necesar acoperirii pierderilor normale, peste cele

medii estimate – reprezintã un bun indicator al necesarului de

fonduri destinate asigurãrii unui nivel optim de protecþie. De
asemenea, în vederea creºterii preciziei în determinarea

gradului optim de adecvare a capitalului, Acordul Basel II

instituie ca o noutate în domeniu obligaþia determinãrii
nivelului fondurilor proprii ca o funcþie de dublã senzitivitate

a acestora la riscul asociat diferitelor tipuri de active avute în
vedere (credite, linii de credit, împrumuturi ipotecare etc.),

precum ºi la diferitele clase de risc în care sunt încadraþi iniþial

debitorii. Capitalul ajustat cu expunerea la risc al unei bãnci
reprezintã, aºa cum vom demonstra pe parcursul acestei lucrãri,

o mãsurã cu mult mai bunã de determinare a eficienþei

economice (prin calculul RAROC – Risk Adjusted Return on
Capital) a unei bãnci decât indicatorii statici folosiþi pânã în

prezent (ROE – Return on Equity). Urmãrirea pe baze

comparate a eficienþei activitãþii bancare sub cele douã
scenarii, Basel I ºi Basel II, va cãuta sã demonstreze clauzele

mai restrictive impuse bãncilor de cãtre Basel II în ceea ce

priveºte nivelul capitalurilor proprii ale acestora, ceea ce va
avea un impact negativ ºi la nivelul profitabilitãþii lor.

Partea a doua a lucrãrii va urmãri sã surprindã beneficiile

ºi, repectiv, implicaþiile nefaste pe care aplicarea prea

timpurie a reglementãrilor Acordului Basel II le-ar putea

avea în contextul României, atât asupra sistemului bancar,

cât ºi în mod indirect, asupra mediului economic românesc.

Necesitatea ºi oportunitatea implementãrii
procesului de reglementare a prudenþei
activitãþii bancare

Mediul bancar internaþional este supus în permanenþã
unor modificãri de structurã datorate ritmului ridicat de

inovare ºi creºterii incertitudinii în derularea tranzacþiilor
financiare.

Liberalizarea fluxurilor de capital între þãrile

aparþinând Uniunii Europene a generat o competiþie acerbã
între instituþiile financiare confruntate cu reduceri

însemnate ale profitabilitãþii lor. Drept urmare, acestea

s-au lansat într-o cursã acerbã a finanþãrilor prin acceptarea
la platã a unor tranzacþii cu un grad tot mai ridicat de risc.

Insuficienta capitalizare a bãncilor, care nu a putut þine

pasul cu ritmul de creºtere a riscurilor pe care acestea ºi le
asumau, a generat în final o crizã de proporþii care a cuprins

întregul sistem financiar european.

În aceste condiþii, se impunea o intervenþie în forþã a
autoritãþilor de supraveghere pentru elaborarea unui set de

reglementãri destinate prevenirii ºi diminuãrii riscurilor la

care bãncile se supun în desfãºurarea activitãþii lor de
intermediere financiarã. De asemenea, pentru asigurarea unor

baze comparabile de evaluare ºi gestiune a riscurilor la care

se expun bãncile ce activeazã în plan internaþional, era
necesarã dezvoltarea unor politici internaþionale de

managment ºi cooperare în domeniul supravegherii bancare.

Punctul de plecare, în acest sens, îl reprezintã nivelul

capitalizãrii bancare. Capitalurile proprii, dupã cum bine

se cunoaºte, ocupã un rol de protecþie deosebit de impor-

tant, atât în ceea ce priveºte deponenþii, acþionarii unei
instituþii financiare, cât ºi creditorii sãi.

Distribuþia în timp a pierderilor aferente

portofoliului de credite al  unei bãnci

 

Capital 
economic 

Provizioane 
Pierderi 

catastrofale 

F(x) 

Pierderi 

E(P) VaR 

Graficul de mai sus prezintã diferitele niveluri de

protecþie de care beneficiazã o instituþie financiarã în faþa

riscurilor la care se expune pe parcursul activitãþii sale de
creditare. Aºa cum se poate observa, distribuþia în timp a

pierderilor aferente unui portofoliu de credite prezintã o

formã asimetricã, deplasatã spre stânga, datoritã faptului
cã probabilitatea de manifestare a pierderilor asociate unui

astfel de portofoliu este micã, dar atunci când aceste

evenimente au loc amploarea lor este deosebit de mare.
Pe baza registrului istoric de date, mai mult sau mai

puþin bogat, de care dispune o instituþie de credit cu privire

la probabilitãþile de faliment ºi, respectiv, la mãrimea
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pierderilor asociate clienþilor încadraþi în diferite categorii
de risc, acea instituþie poate estima un nivel mediu ponderat

al pierderilor aferente portofoliului de credite acordate la

un moment dat: E(P). Banca este obligatã ca, în
conformitate cu prevederile legislaþiei naþionale ºi ale celei

internaþionale, sã îºi constituie provizioane la nivelul

acestor pierderi medii estimate. Provizioanele reprezintã
de altfel primul nivel de protecþie pe care bãncile ºi-l

constituie împotriva riscului unor eventuale pierderi din

activitatea de creditare. Acest prim nivel de protecþie
vizeazã în primul rând siguranþa deponenþilor, prevenind

eventualele probleme de lichiditate la care este expusã o

bancã în cazul neîndeplinirii la timp de cãtre clienþii sãi a
obligaþiilor de platã asumate contractual.

Urmãtorul nivel de protecþie este dat de volumul

capitalului aflat la dispoziþia unei bãnci. Nivelul
capitalului luat în considerare se stabileºte ca o funcþie de

nivelul maxim stabilit între capitalul ajustat în funcþie de

risc al bãncii (determinat conform reglementãrilor în
vigoare) ºi, respectiv, nivelul „capitalului economic” de

care dispune acea instituþie financiarã, potrivit formulei:

.)ecCapital.,reglCapitalmax(Capital =

„Capitalul economic” (de Pinho, 2003) reprezintã o

noþiune relativ recent utilizatã în teoria ºi practica

financiarã ºi se defineºte ca fiind nivelul de capital necesar
acoperirii pierderilor normale (peste cele medii aºteptate)

generate de nerespectarea la termen de cãtre clienþii bãncii

a obligaþiilor de platã asumate contractual. Cu alte cuvinte,
atunci când apar pierderi neprevãzute, peste nivelul mediu

normal înregistrat în condiþii obiºnuite de creditare,

surplusul acestor pierderi se va suporta din capitalul
reprezentând aportul acþionarilor bãncii.

Cu cât nivelul capitalizãrii unei bãnci este mai ridicat,

cu atât mai micã va fi probabilitatea ca banca respectivã sã
intre în incapacitate totalã de platã ºi prin urmare în

procedurã de reoganizare judiciarã sau de faliment. Prin

urmare, stabilirea pe baze reale a volumului capitalizãrii
bancare prezintã o importanþã deosebitã pentru cã de ea

depinde însãºi sãnãtatea financiarã a instituþiei respective.

Mãrimea capitalurilor proprii ale unei bãnci va fi în ultimã
instanþã influenþatã ºi de riscul de contrapartidã asociat, risc

în legãturã cu care nivelul capitalului necesar a fi constituit se

va situa într-un raport de directã proporþionalitate.
La nivel statistic, limita maximã a pierderilor suportate

de o bancã este datã de o variabilã cunoscutã în literatura

de specialitate sub denumirea de Value at Risk (VaR)
(Bessis, 2002, p. 77). VaR desemneazã pierderea maximã

care se poate înregistra la nivel de portofoliu ºi care nu va

fi depãºitã decât într-un numãr deosebit de redus de cazuri,
cunoscându-se un anumit interval de încredere ºi o anumitã

perioadã de deþinere a portofoliului respectiv (de regulã,

un an). Din acest punct de vedere, capitalul economic poate
fi definit ca pierderea maximã, peste valoarea medie, sau

abaterea de la pierderea estimatã pe care banca se aºteaptã

sã o sufere în cele mai pesimiste scenarii ale sale.
În final, pierderile excepþionale vor fi reprezentate de

pierderile pe care o instituþie financiarã nu le poate prevedea

în mod normal ºi, deci, pentru care nu existã instituite
niciun fel de mãsuri de protecþie. La nivel grafic, aceste

pierderi se exprimã ca pierderile care depãºesc limita VaR.

Atunci când pierderile efective la orizontul de timp ales
ajung sã se situeze în aceastã zonã, instituþia financiarã

devine insolvabilã, nivelul capitalului acelei instituþii

nemaifiind suficient pentru plata datoriilor sale. Aceasta
echivaleazã cu diminuarea ºi pierderea, în cele din urmã, a

oricãrui grad de protecþie de cãtre creditorii instituþiei

bancare respective.
În concluzie, stabilirea pe baze reale a nivelului optim

de capitalizare al unei bãnci de cãtre autoritãþile de

reglementare în domeniul financiar-bancar prezintã o
importanþã deosebitã permiþând capitalului sã îºi

îndeplineascã în mod operativ funcþia de protejare a

deponenþilor, acþionarilor ºi creditorilor bãncii. Nivelul
optim de protecþie se asigurã prin absorbirea din timp a

oricãror pierderi neprevãzute care pot sã aparã pe parcursul

activitãþii de creditare, ceea ce va permite o diminuare a
probabilitãþii de faliment a bãncii respective ºi creºterea

implicitã a gradului de încredere a populaþiei în sistemul
bancar naþional (Saunders, Cornett, 2004).

Reglementãri prudenþiale internaþionale
privind nivelul optim de capitalizare bancarã

Prin funcþia de intermediar financiar activ pe care o
îndeplineºte în economie, banca este supusã unui com-

plex de riscuri dintre care se distinge cu prioritate riscul de

solvabilitate. Acesta se manifestã printr-un nivel destul de
redus al fondurilor proprii ale unei bãnci care sã nu mai

permitã, la un moment dat, sã se poatã face faþã cererilor de

platã sau de finanþare venite din partea clienþilor sau ale
unor terþe instituþii financiare.

În vederea contracarãrii tendinþelor instituþiilor de credit

de a-ºi maximiza profiturile prin utilizarea intensivã a
fondurilor proprii, autoritãþile de supraveghere, în domeniu,

au impus menþinerea unui anumit echilibru între fondurile

proprii ºi nivelul capitalului împrumutat, stabilind restricþii

în ceea ce priveºte utilizarea peste anumite niveluri a

resurselor proprii.

În planul supravegherii prudenþei bancare, la nivel
internaþional, se disting de-a lungul ultimelor decenii câteva

direcþii clare de acþiune. Dintre acestea menþionãm: Acordul

Basel I, Directiva Europeanã privind gradul de Adecvare a
Capitalului ºi, respectiv, Acordul Basel II.
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Primul Acord de la Basel, elaborat în anul 1988, aducea
ca un element de noutate faþã de reglementãrile anterioare

în domeniu ideea îmbunãtãþirii calitãþii managementului

riscului ºi stabilirea unui nivel al capitalizãrii bãncii calculat
în funcþie de senzitivitatea la risc a activelor sale (a creditelor

acordate). În acest context a fost introdus indicele Cook,

definit ca raport între capitalurile proprii ale oricãrei instituþii
de credit ºi activele sale ponderate în funcþie de risc. Nivelul

minim al acestui indicator a fost stabilit la 8%.

Procedura de aplicare a prevederilor Acordului
prevedea, de asemenea, stabilirea nivelului capitalurilor

proprii ca o sumã între capitalul social al bãncii, rezervele

acesteia, datoria subordonatã ºi provizioanele de risc, din
care urmau sã se deducã: activele intangibile ºi participaþiile

de natura imobilizãrilor financiare la alte instituþii de

creditare (BIS, 1988).
Cât priveºte necesarul de capital, nivelul acestuia urma

sã se determine în funcþie de gradul de risc asociat activului

ºi nu debitorului ca atare.

de eficienþã operaþiunilor bancare prin diminuarea
probabilitãþii de apariþie ºi manifestare a pierderilor la nivelul

portofoliului de credite gestionat de cãtre bancã.

Cea de-a doua direcþie de acþiune, care a fãcut practic
trecerea între cele douã acorduri de la Basel, o reprezintã

elaborarea Directivei europene asupra adecvãrii capitalului

(CAD 3). Aceasta stabilea norme concrete de aplicare a
prevederilor Acordului Basel II. Astfel, Directiva impunea,

printre altele, ca toate bãncile active în spaþiul european sã

implementeze prevederile acordului pânã în anul 2007. De
asemenea, þãrile recent integrate în Uniunea Europeanã (pe

data de 1 mai 2004), precum ºi þãrile prevãzute sã adere la

Uniune în orizontul de timp 2007 (Romania ºi Bulgaria)
urmau sã se conformeze ºi ele noului Acord. Ca un element

de noutate introdus de Directivã, comparativ cu Basel I,

putem aminti luarea în calculul gradului de capitalizare al
unei bãnci ºi a riscului de piaþã. În acest scop, se urmãrea o

divizare a activelor financiare ale unei bãnci în: active

financiare pe termen lung evaluate la valoare contabilã ºi,
respectiv, active încadrate în categoria celor speculative

(investiþii pe termen scurt). Pentru evaluarea senzitivitãþii la

risc, doar poziþiile speculative urmau a fi luate în calcul.
Acestea erau marcate periodic la piaþã urmând a servi

determinãrii nivelului ajustat la risc al capitalului bãncii.

A treia direcþie de acþiune în ceea ce priveºte adecvarea
capitalului face referire la Acordul Basel II. Acesta va putea

fi utilizat începând cu luna ianuarie 2006 în paralel cu
Basel I, urmând ca de la sfârºitul aceluiaºi an singurul

acceptat în determinarea nivelului de capitalizare a

instituþiilor financiar-bancare sã fie Noul Acord.
Basel II a adus câteva inovaþii în planul supravegherii

prudenþiale, prin definirea  unui sistem în trei etape de

evaluare ºi urmãrire a riscului ºi în determinarea în
consecinþã a nivelului optim de capitalizare.

Cei trei piloni pe care se bazeazã noul Acord Basel II

fac referire, în primul rând, la necesitatea menþinerii unor
limite minime de capital, la o întãrire a procesului

supravegherii prudenþiale, precum ºi la definirea unor

reguli minime de disciplinã de piaþã, acordând în acest
sens competenþe lãrgite bãncilor centrale. Astfel, bãncile

naþionale vor putea solicita bãncilor comerciale din

jurisdicþia lor constituirea unui nivel al capitalului în exces,

faþã de nivelul minim reglementat prin Basel II, în cazul în

care identificã factori suplimentari de risc precum:

� Riscuri asociate activitãþii de creditare
(concentrarea pe anumite sectoare sau firme ºi lipsa

unei diversificãri corespunzãtoare a portofoliului

de credite al bãncii, existenþa unor puternice
corelaþii între diversele credite din portofoliu etc.);

� Efectele unui ciclu economic aflat în faza de depresiune;

� Alte caracteristici nefavorabile care afecteazã în mod
direct sau indirect sistemul bancar.

 0% 20% 50% 100% 100% Variabil 

Tipul 
activului 

Cash & 
depozite 
la banca 
�������� 

	
������
�
de pe 
�
����
�������� 

Împrumut 
ipotecar 

Alte 
active 

Active 
din afara 
�
����
�

 

Produse 
derivate 

Cu alte cuvinte, în cazul deschiderii unor linii de credit,
de exemplu, pentru doi clienþi ai bãncii, ponderea de capi-

tal pe care banca trebuia sã o deþinã în fiecare din cele

douã cazuri era de 100% (liniile de credit sunt asociate
poziþiilor de active din afara bilanþului). Cu toate acestea,

probabilitatea de manifestare a riscului de credit (a riscului

ca unul din clienþi sã nu îºi îndeplineascã la scadenþã
obligaþiile de platã) este mult mai mare în cazul unor clienþi

cu o bonitate financiarã mai redusã decât în cazul clienþilor

cu un standing financiar solid.
În acest fel, prin nediferenþierea nivelului de capital al

unei bãnci ºi în funcþie de calitatea clienþilor sãi, eficienþa

metodologiei de adecvare a capitalului este vizibil redusã,
ceea ce poate avea, în timp, repercusiuni asupra stabilitãþii

întregului sistem bancar.

În ceea ce priveºte valoarea capitalului propriu, Acordul
I prevedea, în plus, unele cerinþe restrictive. Aceasta trebuia

sã acopere în proporþie de peste 50% datoriile bãncii ºi

provizioanele constituite împotriva riscului de creditare,
pentru ca banca respectivã sã poatã fi încadratã în categoria

bãncilor cu un grad adecvat de capitalizare.

Principalele obiective pe care acest prim Acord le urmãrea
în planul disciplinei financiar-bancare constau în protecþia

clienþilor împotriva eventualelor riscuri sistemice care pot

sã aparã la nivel financiar, în conferirea unei stabilitãþi

sporite sistemului bancar ºi în imprimarea unui grad ridicat
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O abordare succintã a celor trei piloni ai Acordului Basel II
ne permite sã ne formãm o imagine de ansamblu asupra

îmbunãtãþirilor aduse de Noul Acord prevederilor Acordului

Basel I privind capitalizarea bancarã, precum ºi asupra
aspectelor care mai necesitã eventuale revizuiri ulterioare.

Analiza volumului de capital necesar a fi constituit de
bancã corespunzãtor riscurilor asociate diferitelor categorii

de debitori – conform prevederilor Acordului Basel II –

relevã faptul cã nivelul de capital asociat împrumuturilor
acordate firmelor private va fi cu mult mai ridicat, acesta

urmând a se diminua pentru emisiunile garantate de stat

astfel (BIS, 2004, pp. 15-19):

Expuneri faþã de autoritãþi ºi bãnci centrale

Structura Acordului Basel II
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Sursa: Florin Georgescu „Stadiul pregãtirii pentru aplicarea regle-

mentãrilor Basel II în sistemul bancar românesc”, BNR, 3 martie 2005.
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Atfel, una dintre primele îmbunãtãþiri aduse de noul

Acord constã în extinderea sferei riscurilor financiare ce
stau la baza stabilirii nivelurilor minime de capitalizare

ale bãncii pentru a include atât riscul de piaþã, cât ºi pe cel

operaþional.
Totodatã, Basel II dã posibilitatea instituþiilor

financiare de a alege, în funcþie de complexitatea

activitãþilor de creditare pe care le desfãºoarã ºi de resursele
financiare de care dispun, una dintre cele trei modalitãþi

de evaluare a riscului de creditare: abordarea

standardizatã, abordarea bazatã pe modele interne ºi,
respectiv, abordarea avansatã bazatã pe modele interne.

Dacã abordarea standardizatã reprezintã cel mai simplu

model, presupunând preluarea de la diferitele agenþii de
rating a informaþiilor fãrã vreo prelucrare ulterioarã,

abordarea avansatã bazatã pe modele interne oferã cel

mai înalt grad de senzitivitate la risc. Aceastã din urmã
tehnicã vizeazã determinarea pe baze economice solide a

nivelului de capitalizare al bãncii prin utilizarea

conceptului de „capital economic”. În acest fel, Acordul
Basel II vine sã remedieze o mare limitare a prevederilor

Basel I: aceea de a aloca acelaºi nivel de capital atât

împrumuturilor cu un grad asociat de risc ridicat, cât ºi
celor cu un grad de risc mai redus.

Expuneri faþã de bãnci

Expuneri faþã de:

Basel II permite stabilirea, prin aceastã manierã, a unui

nivel al capitalului propriu aferent fiecãrei instituþii de

credit, corelat atât cu gradul de risc al activelor vizate, cât
ºi cu riscul asociat diferitelor categorii de clienþi ai bãncii.

Prevederile primului pilon pe care se structureazã

Acordul Basel II sunt completate, la rândul lor, cu
prevederile pilonului 2 „Supraveghere prudenþialã” ºi,

respectiv, ale pilonului 3 „Reguli de publicitate ºi

transparenþã”, care nu fac altceva decât sã stabileascã
instrumentele necesare punerii în practicã a primului pilon.

Interdependenþa între cei trei piloni de bazã ai acordului

Basel II este susþinutã, de fapt, de cãtre chiar Banca
Reglementãrilor Internaþionale (Bank for International

Settlements – BIS) care preciza în ultimul sãu raport din

iunie 2004: „Este absolut necesar ca cerinþele minime de

capital ale primului pilon sã fie susþinute de o

implementare robustã a celui de-al doilea, incluzând aici

eforturile bãncilor în vederea stabilirii nivelului de

adecvare a capitalului ºi, respectiv, eforturile autoritãþilor

de supervizare de a revizui aceste metode de calcul. În

plus, prevederile privind publicitatea, stabilite de pilonul

3 al Acordului-cadru, sunt esenþiale în asigurarea unei

concordanþe între disciplina de piaþã ºi ceilalþi doi piloni”

(BIS, 2004, p. 3).
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Studiu comparativ al eficienþei procesului
      de adecvare a capitalului. Prevederile Basel I ºi II

În condiþiile unor cantitãþi limitate de capital în eco-
nomie, acest capital ar trebui sã fie alocat doar activitãþilor

economice capabile sã  genereze un nivel adecvat al

venitului ajustat cu costul riscului. Noþiunea de „capital

economic” respectã aceastã cerinþã substituindu-se cu

succes metodologiei pe care se baza anterior Acordul Basel I,

aceea a determinãrii capitalului pe baza unor reglementãri
nediferenþiate ºi stricte.

Aºadar, capitalul economic reprezintã în acelaºi timp

ºi un important instrument de mãsurã a eficienþei activitãþii
financiare desfãºurate de cãtre bãnci. Spre deosebire de

nivelul capitalului reglementat prin norme standard de

adecvare, capitalul economic ºi corespondentul sãu
„RAROC” (Risk Adjusted Return on Capital) permit

redarea cu o mai mare exactitate a eficienþei gradului de

utilizare a capitalurilor proprii ale unei bãnci prin luarea
în calcul a senzitivitãþii la risc a acestor capitaluri.

Prin opoziþie, clasicul indicator ROE(Return on Eq-

uity) – determinat ca un simplu raport între profitul net
înregistrat de cãtre instituþia bancarã în decursul unei

anumite perioade de timp ºi capitalul pe care aceastã

instituþie îl alocã activitãþii desfãºurate – nu este în mãsurã
sã redea cu un grad suficient de acurateþe eficienþa

instituþiei bancare respective, dat fiind faptul cã la un nivel
identic al capitalizãrii bancare douã instituþii de credit pot

sã fie expuse unor niveluri diferite de risc, care, evident,

presupun ºi niveluri diferite ale profitabilitãþii.
În continuare, prin exemplificarea redatã mai jos,

ne permitem sã punem în evidenþã valenþele  noþiunii de

capital economic prin compararea nivelului acestuia cu
nivelul de capital reglementat, determinat prin respectarea

cerinþelor Acordului Basel I.

Primul pas îl va reprezenta, în acest sens, stabilirea
comparativã a costului capitalului în cadrul scenarului

Basel I ºi, respectiv, Basel II.

BASEL II

În ceea ce priveºte stabilirea costului capitalului în
conformitate cu reglementãrile Acordului Basel I, neluarea

în calcul a gradului de risc asociat diferiþilor debitori va

conduce, în final, la stabilirea unui nivel identic al costului
capitalului pentru orice categorie de debitori, astfel:

BASEL I

Determinarea costului capitalului aferent unui portofoliu  
proiectat de credite 

Categ. 
risc 

Basel I 
% de 
risc 

Basel II 
% risc det. pe 

��������
modele interne 

standard (1) 

�
�����
����
al capita-

lului 
 

(2) 

Distrib. 
portofoliu 
de credite 

 
(3) 

Basel II 
Medie 

p�����������
costului 

capitalului* 
AAA    A- 

BBB+ BBB- 
BB+ 
BB 
BB- 

100% 
100% 
100% 
100% 
100% 

75% 
75% 
150% 
150% 
150% 

8% 
8% 
8% 
8% 
8% 

20% 
20% 
20% 
20% 
20% 

1,2% 
1,2% 
2,4% 
2,4% 
2,4% 

TOTAL     9,6% 

Compararea costurilor capitalului determinate sub

prevederile Acordului Basel I ºi, respectiv, ale Acordului
Basel II confirmã teoria conform cãreia creºterea nivelului

riscurilor asociate portofoliului de credite al unei bãnci va

impune stabilirea cu necesitate a unui nivel mai ridicat al

capitalizãrii acelei instituþii, în vederea acoperirii

eventualelor pierderi generate de declanºarea riscurilor.

Deci potrivit calculelor redate de mai sus:

 ( )
%20

%8

%8%6.9

treglementaicapitalulualtere�credeGradul

=−=

=

Odatã stabilit nivelul mediu ponderat al costului

capitalului aferent ambelor scenarii (Basel I ºi Basel II) se
va putea determina în acest moment ºi nivelul capitalului

economic necesar acoperirii pierderilor maxime estimate,

peste nivelul mediu aºteptat. Acesta poate fi apoi pus în
balanþã cu valoarea indicatorului ROE pentru a stabili, cu

cât mai multã acurateþe, eficienþa aferentã gradului de

utilizare a capitalului propriu.
Vom presupune deci, în continuare, ca fiind cunoscute

urmãtoarele date:

� r = 5% – rata LIBOR a dobânzii la 3 luni;
� s = 1,8% – spread-ul de creditare stabilit în funcþie

de riscul perceput în ceea ce priveºte debitorul (de

bonitatea acestuia);
� ROE = 20% (înainte de plata taxelor ºi impozitelor);

� c = 5% – costul autofinanþãrii pe baza de

împrumuturi;
� LGD = 25% (Loss Given Default) – pierderea suportatã

în caz de manifestare a riscului de creditare;

� R = 8% – rata nivelului minim de adecvare a
capitalului stabilitã prin Acordul Basel II.

Determinarea costului capitalului aferent unui portofoliu  
proiectat de credite 

Basel I 
% de risc 

 
(1) 

�
�����
�������
capital 

 
(2) 

Distrib. portofoliu 
de credite 

 
(3) 

Basel II 
)��
��������������
costului capitalului 

(4)=(1)*(2)*(3) 

100% 
100% 
100% 
100% 
100% 

8% 
8% 
8% 
8% 
8% 

20% 
20% 
20% 
20% 
20% 

1,6% 
1,6% 
1,6% 
1,6% 
1,6% 

TOTAL   8,0% 

* Media ponderatã a costului capitalului = (1)*(2)*(3).
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a Venit din dobânzi = r+s;
b Pierderea estimatã = Probabilitatea anualã de faliment*LGD;
c Costul capitalului împrumutat = (1- Rata capitalului)* Costul

finanþãrii debitului;
d Costul capitalului propriu = Procentul de capital * Procentul de

risc aferent * Rata ROE;
e ROE implicitã (înainte de plata taxelor ºi impozitelor) = (Venit

operaþional+Costul capitalului propriu)/ Rata minimã a capitalului

solicitat.

Se poate observa cã includerea în calculul rezultatelor

financiare ºi a riscurilor bancare (altfel spus, diminuarea

veniturilor bãncii cu valoarea pierderilor aºteptate) poate
conduce la scãderi semnificative ale profitabilitãþii

societãþilor respective, mergând-se pânã la anularea

beneficiului iniþial ºi chiar pânã la obþinerea unor venituri
reale negative.

Indicatorii „statici” în schimb, de genul ratei

ROE(Return on Equity), pot genera o imagine ºi mai
distorsionatã a nivelului bonitãþii unei instituþii financiare.

Aºa cum rezultatele cazului prezentat mai sus o

demonstreazã, ROE s-a situat, atât în urma calculului sãu
prin prisma reglementãrilor Acordului Basel I, cât ºi prin

cea a reglementãrilor Acordului Basel II, peste nivelul

capitalizãrii minime admise de (8% – Acordul Basel I ºi
12% – Acordul Basel II). În acest caz, o anumitã nuanþare

totuºi meritã a fi fãcutã. Astfel, sub ipotezele Acordului

Basel II (care ia în calcul ºi nivelul ajustãrii la riscul
debitorului), rata ROE a înregistrat niveluri comparativ

mai scãzute, apropiindu-se vertiginos de nivelul minim

necesar al capitalizãrii de 12%.

Rolul BNR în procesul supravegherii prudenþei
bancare. Adoptarea acordului BASEL II

Aºa cum Directiva Europeanã privind adecvarea

capitalului o prevede, România ºi Bulgaria trebuie sã  facã
progrese considerabile în domeniul supravegherii

prudenþiale pentru a se putea alinia, pânã în anul 2007,
noilor cerinþe ale Acordului Basel II.

O analizã asupra progreselor înregistrate de România

în adoptarea reglementãrilor Acordului Basel II relevã
faptul cã þara noastrã a fãcut deja primii paºi spre racordarea

la noile cerinþe internaþionale privind supravegherea

prudenþialã prin pachetul legislativ elaborat în ultimii ani.
În acest sens þinem sã menþionãm între altele:

� Norma nr. 17 / 2003 privind organizarea ºi controlul

intern al activitãþii instituþiilor de credit, precum ºi
organizarea activitãþii de audit;

� Norma nr. 12 / 2003 privind supravegherea

solvabilitãþii ºi a expunerilor mari ale instituþiilor de
credit cu actualizãrile ulterioare (Norma nr. 9 / 2004);

� Norma nr. 5 / 2004 privind adecvarea capitalului

instituþiilor de credit.
Cu toate acestea, România este încã departe de atingerea

obiectivelor sale de încadrare în prevederile Acordului

Basel II datoritã unor probleme operaþionale care mai
persistã încã în implementarea acestui acord. Dintre acestea

am putea aminti: costurile ridicate de infrastructurã privind

investiþiile în soluþii IT dedicate; lipsa unor baze de date
suficiente care sã permitã aplicarea pe criterii de eficienþã

ridicatã a modelelor interne ºi aºa simpliste de evaluare a

pierderilor rezultate din manifestarea riscului de creditare
ºi stabilirea pe aceastã cale a unui nivel optim de adecvare

a capitalului; inexistenþa unor sisteme de rating intern,
transparente ºi aplicabile tuturor claselor de active ºi, în

fine, lipsa unei bune cunoaºteri a acordului de cãtre

instituþiile financiare avizate.
În acest context, se pune întrebarea fireascã asupra

necesitãþii ºi oportunitãþii implementãrii Acordului Basel II

începând cu anul 2007. La o primã evaluare, beneficiile

aduse de Basel II sunt incontestabile. Astfel, adoptarea

acestor prevederi prudenþiale va deschide calea cãtre o

îmbunãtãþire a managementului portofoliilor de credite
ale bãncilor, prin creºterea preocupãrii vizând dezvoltarea

unor modele performante de evaluare ºi gestiune a riscului

de creditare. În plus, revigorarea reglementãrilor privind
capitalul ºi tendinþele de convergenþã înregistrate la nivel

internaþional în determinarea acestuia vor conduce în cele

din urmã cãtre o reducere a pierderilor din credite ale
instituþiilor financiare, precum ºi la o îmbunãtãþire a

imaginii de piaþã a bãncilor care activeazã la nivel naþional.

Cu toate accestea, trecerea prea rapidã la reglementãrile
Acordului Basel II, fãrã o analizã ante-facto a eventualelor

consecinþe negative pe care acest pas le-ar avea în plan

economico-financiar, ar putea genera totodatã ºi serioase
consecinþe negative. Spre exemplu, la nivel bancar,

adoptarea prea timpurie a reglementãrilor Basel II, fãrã a

asigura un cadru de implementare adecvat, ar putea
determina scãderea într-o primã fazã a solvabilitãþii

 BASEL I BASEL II 
          100% Risc=8% Rata 


������������ 
150% Risc=12% Rata 


������������ 
Indicatori ����������������������	��

faliment 
����������������������	��

faliment 
  

1% 
 

2% 
 

3% 
BB 
1% 

BB - 
2% 

B + 
3% 

Venituri din 
dobânzia 

 
6,80% 

 
6,80% 

 
6,80% 

 
6,80% 

 
6,80% 

 
6,80% 

Cheltuieli 0,35% 0,60% 0,85% 0,35% 0,60% 0,85% 
	*����������
����� 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0.10% 0,10% 
+
��������� ��������
în caz de intrare în 
incapacitate de 
��������
������
���
�� 

 
0,25% 

 
0,50% 

 
0,75% 

 
0,25% 

 
0,50% 

 
0,75% 

Costul fondurilor 6,20% 6,20% 6,20% 6,80% 6,80% 6,80% 
Costul capitalului 
împrumutatc 

4,6% 4,6% 4,6% 4,4% 4,4% 4,4% 

Costul capitalului  
propriud 

1,6% 1,6% 1,6% 2,4% 2,4% 2,4% 

,��
��������
���� 0,25% 0,00% -0,25% -0,35% -0,6% -0,85% 
���������
����
(înainte de plata 
����������������e 

23,13% 20,00% 16,88% 17,08% 15% 12,92% 
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bãncilor(1), cu implicaþii în deteriorarea credibilitãþii
acestora în plan internaþional ºi în creºterea corelatã a

costurilor finanþãrilor externe. De asemenea, Noul Acord

ar risca sã punã bazele unor discriminãri de naturã fianciar-
economicã între bãncile mari (dispunând de fonduri

suficiente pentru conceperea ºi implementarea unor modele

interne complexe ºi eficiente de evaluare a riscurilor) ºi
cele de dimensiuni mai mici. Aceste discriminãri s-ar

repercuta la rândul lor asupra structurii sistemelor bancare

naþionale prin creºterea concentrãrii bancare (încurajarea
achiziþiilor ºi fuziunilor în plan financiar-bancar) cu tot

complexul de factori pe care acest fenomen îl atrage dupã

sine, ºi anume: reducerea nivelului competitivitãþii ºi
constituirea de cãtre marile bãnci a unor poziþii de monopol

în ceea ce priveºte impunerea preþurilor serviciilor bancare.

Nu în ultimul rând, bãncile vor trebui sã înceapã prin a-ºi
modifica dobânzile percepute la acordarea de credite pentru

a lua în calcul ºi calitatea solicitanþilor de astfel de forme

de finanþare.
La nivelul agenþilor economici, noile prevederi de

supraveghere bancarã pe baze prudenþiale se vor resimþi,

în principiu, prin înrãutãþirea condiþiilor de alocare a
creditelor ca un efect direct ºi imediat al creºterii gradului

de capitalizare al bãncilor.

Dupã cum se cunoaºte, creditele reprezintã una dintre
cele mai importante surse de finanþare a societãþilor

comerciale. Determinarea costului creditului care urmeazã
a fi acordat societãþilor comerciale se stabileºte în funcþie

de riscurile asociate acestora. Ca atare, evaluarea bonitãþii

clienþilor în conformitate cu sistemele de clasificare
implementate de agenþiile internaþionale recunoscute de

rating ar putea impune costuri exagerate ale capitalului de

împrumut, în special în ceea ce priveºte societãþile mici,
necotate la Bursã sau societãþile relativ noi, pentru care nu

se poate urmãri o evoluþie istoricã în timp a indicatorilor

financiari asociaþi acestora. Potrivit reglementãrilor Basel II,
ponderea de capital necesar a fi deþinutã de cãtre bãncile

care finanþeazã astfel de agenþi economici poate fi încadratã

în intervalul 100%-150%, ceea ce va atrage o imobilizare
de proporþii a capitalurilor proprii a acelor bãnci. În

consecinþã, aceste instituþii vor încerca sã-ºi recupereze

marjele de profitabilitate prin perceperea unor rate ale
dobânzii sensibil majorate în ceea ce priveºte clienþii

încadraþi în clase superioare de risc.

În plus, potrivit uneia dintre reglementãrile întâlnite
atât în Acordul Basel II, cât ºi la nivelul legislaþiei

româneºti, expunerea maximã a unei bãnci faþã de un singur

debitor nu poate depãºi 20% din totalul capitalurilor
proprii ale acelei bãnci (criteriul de granularitate). Acest

fapt se poate constitui într-un factor prohibitiv pentru

agenþii economici care aleg sã devinã clienþi ai unor bãnci
de dimensiuni mai reduse (Helian, 2004).

Ca atare, în vederea implementãrii reglementãrilor
Acordului Basel II la nivelul economiei româneºti,

instituþiile bancare vor trebui sã-ºi adapteze, într-o primã

etapã, cadrul operaþional necesar aplicãrii cu succes a
acestor prevederi. În acest sens, sistemul bancar românesc

va trebui sã se concentreze pe câteva direcþii mai importante

care sã vizeze determinarea pe baze cât mai exacte a
expunerilor la risc ale bãncilor, precum ºi nivelul de capi-

tal necesar a fi constituit în vederea acoperirii eventualelor

pierderi asociate manifestãrii riscurilor bancare (de natura
riscului de credit, riscului operaþional sau al celui de piaþã).

Dintre acestea se detaºeazã ca importanþã:

� Evaluarea în mod regulat a limitelor de expunere la
risc a bãncilor pe categorii de debitori sau pe

domenii de activitate, în vederea prevenirii riscului

unei subevaluãri în timp a acestor expuneri;
� Publicarea continuã a sistemelor interne de rating

aplicate de diferitele instituþii financiare pentru a

da posibilitatea clienþilor lor sã se adapteze din mers
cerinþelor impuse de acestea;

� Implementarea, fãrã costuri disproporþionate, a

sistemelor interne de stabilire a ratingurilor, pentru
a evita orice cheltuieli suplimentare percepute

clienþilor. În caz contrar, volumul de operaþiuni al

bãncilor respective se va reduce în mod substanþial,
atragând dupã sine o diminuare a marjelor de

profitabilitate a acestor bãnci.

Concluzii

În concluzie, lucrarea de faþã doreºte sã demonstreze

importanþa deosebitã pe care reglementarea ºi

supravegherea pe baze prudenþiale a principalelor
componente ale sistemului bancar o prezintã pentru

asigurarea sãnãtãþii economico-financiare a unei þãri. Pentru

aceasta este nevoie însã ca reglementãrile internaþionale
în domeniu sã se plieze pe specificul activitãþilor

desfãºurate de diferitele instituþii financiare, precum ºi pe

infrastructura financiarã aflatã la dispoziþia unei þãri.
O analizã în acest sens demonstreazã faptul cã

adoptarea prematurã a prevederilor Acordului Basel II de

cãtre România (conform Directivei Europene de Adecvare
a Capitalului, România trebuie sã adere la Basel II începând

cu anul 2007) ar putea declanºa efecte economico-

financiare nefaste, care sã anuleze orice eventual beneficiu
iniþial adus de aplicarea acestor reglementãri la nivel

naþional.

Scopul de bazã al oricãrei reglementãri prudenþiale
constã în asigurarea protecþiei clienþilor, acþionarilor ºi

creditorilor unei bãnci prin definirea unui nivel suficient

al capitalizãrii bancare. Prezenta lucrare cautã sã
demonstreze faptul cã un bun indicator al necesarului de
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fonduri destinate asigurãrii unui nivel optim de protecþie
l-ar constitui „capitalul economic”. Aceastã noþiune a fost

introdusã relativ recent în practica financiarã ºi defineºte

acel nivel al capitalului necesar acoperirii pierderilor
normale, peste cele medii estimate ale unei bãnci. Cu alte

cuvinte, nivelul optim de protecþie se asigurã prin

absorbirea  din timp a oricãror pierderi neprevãzute care
pot sã aparã pe parcursul activitãþii de creditare a unei

bãnci, ceea ce va permite o diminuare a probabilitãþii de

faliment a bãncii respective ºi creºterea implicitã a gradului
de încredere al populaþiei în sistemul bancar naþional.

Totuºi, pentru a þine cont de modificãrile care au avut

loc în plan economico-financiar ºi, în principiu, de
incertitudinea ºi gradul ridicat de risc care dominã la ora

actualã relaþiile financiar-bancare, a fost necesarã o ajustare

a gradului de adecvare a capitalului bãncilor cu riscurile la
care acestea se expun în calitate de intermediari financiari.

Acordul Basel II vine sã limiteze în acest sens unul dintre

neajunsurile reglementãrilor anterioare în domeniu prin
instituirea obligaþiei determinãrii nivelului fondurilor

proprii ca o funcþie de dubla senzitivitate a acestora la

riscul asociat diferitelor tipuri de active avute în vedere
(credite, linii de credit, împrumuturi ipotecare etc.), precum

ºi la diferitele clase de risc în care sunt încadraþi iniþial

debitorii.
Capitalul ajustat cu expunerea la risc a unei bãnci

reprezintã, aºa cum s-a putut demonstra, o mãsurã cu mult
mai bunã de determinare a eficienþei economice (prin

calculul RAROC – Risk Adjusted Return on Capital) a

unei bãnci decât indicatorii statici folosiþi pânã în prezent
(ROE – Return on Equity). În acest scop lucrarea a cãutat

sã determine, sub ipotezele Acordului Basel I ºi, respectiv,

II, necesarul de capital ºi, respectiv, venitul ajustat la risc
al unei bãnci. Practica nu face altceva decât sã confirme

teoria conform cãreia creºterea nivelului riscurilor asociate

portofoliului de credite al unei bãnci va impune cu
necesitate stabilirea unui nivel mai ridicat al capitalizãrii

acelei instituþii, în vederea acoperirii eventualelor pierderi

generate de declanºarea riscurilor.
De asemenea, aºa cum era de aºteptat, condiþiile mai

restrictive impuse bãncilor de cãtre Basel II în ceea ce

priveºte nivelul capitalurilor proprii, prin luarea în calcul
ºi a riscurilor asociate debitorilor, se vor repercuta negativ

ºi la nivelul profitabilitãþii lor mergând pânã la anularea

beneficiului iniþial ºi chiar pânã la obþinerea unor venituri
reale negative.

Pe de altã parte, indicatorii „statici” de genul ratei ROE
pot genera o imagine ºi mai distorsionatã a nivelului

bonitãþii unei instituþii financiare, indicând obþinerea unor

venituri mai mari (neajustate la risc) la acelaºi volum al
capitalului alocat, comparativ cu calculul ratei RAROC.

În plus, sub ipotezele Acordului Basel II (care ia în calcul

ºi nivelul ajustãrii la riscul debitorului), rata ROE a
înregistrat niveluri comparativ mai ridicate, faþã de acelaºi

ROE calculat prin prisma cerinþelor Basel II.

Din câte se poate deduce în urma acestor rezultate,
aplicarea Acordului Basel II  la nivelul României ar

prezenta o serie de avantaje, date de sporirea  gradului de

confidenþã în sistemul bancar românesc, ca urmare a
creºterii gradului de capitalizare al bãncilor, determinarea

pe baze de eficienþã sporitã a situaþiei financiare a firmelor

ºi diminuarea riscurilor de naturã financiarã la care se expun
aceste instituþii.

Cu toate acestea, dacã este sã luãm în calcul faptul cã

România nu dispune încã de infrastructura necesarã punerii
în aplicare a acestor prevederi, constând în existenþa unor

modele interne performante de estimare a nivelului de

expunere la pierderi în caz de manifestare a unor riscuri,
precum ºi de baze de date cuprinzãtoare vizând

probabilitãþile de declanºare a acestor riscuri aferente

diferitelor clase de debitori, de existenþa unor sisteme in-
terne de rating bine puse la punct sau, în cele din urmã, de

firme cu un important standing financiar, cotate la bursele
din România sau din strãinãtate, rezultã cã adoptarea

începând cu 2007 a Basel II nu ar genera efectele aºteptate.

Prin urmare, România va trebui, într-o primã etapã, sã
depunã eforturi susþinute în vederea dezvoltãrii cadrului

optim care sã permitã punerea în aplicare a acestor prevederi

precum: dezvoltarea unor baze de date statistice ºi a unor
metode econometrice fundamentate, proprii fiecãrei instituþii

financiare, validarea modelelor interne ale instituþiilor de

credit de cãtre BNR, preluarea ºi transpunerea în legislaþia
româneascã a Directivelor europene, dezvoltarea bazelor de

date privind creditele º.a.m.d.

Numai dezvoltarea unui cadru legislativ solid ºi coerent
în domeniul supravegherii prudenþiale, corelat cu cerinþele

directivelor europene în domeniu, precum ºi cooperarea

strânsã la nivel regional între instituþiile de reglementare
în domeniul bancar (de regulã, bãncile centrale naþionale)

vor permite României sã nu ia startul greºit în acest proces

atât de important al supravegherii pe baze prudenþiale a
propriului sistem bancar.
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Notã

(1) Dacã la data de 31.12.2003 indicatorul de solvabilitate
la nivelul întregului sistem bancar românesc calculat

dupã metodologia româneascã era de 18,79%, o

reevaluare a acestui indicator la aceeaºi datã, potrivit
acordului Basel II, indica un nivel de doar 11,62%.
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Abstract. Starting from January 1, 2005, member countries of the European Union began the obliga-
tory or optional application of the international standards IAS/IFRS for consolidated accounts, what
means a revolution in financial reporting of the enterprises. In regards to the individual accounts
(generaly based on the national book-keeping standards) these will converge gadually to referential
international book-keeper on short and medium term. At the world level the proces which dominates the
accounting systems is the convergence between american and international reference system, followed
immediatly more or less by the convergence between national accounting systems and the international
one. Where Romania and its specialists are situated confronting this proces? A reflection subject which
finalises this article.

Key words: accounting system of refference; international accounting convergence; rules and principles;
based standards; fair value.

�

1. Introducere

În martie 2001, Consiliul internaþional de standarde
contabile (International Accounting Standards Board:
IASB) a devenit fundaþie, organizatã dupã modelul
organismului american de normalizare (FASB). Fundaþia
este compusã din patru elemente:

� adunarea administratorilor (trustees);
� organismul de normalizare propriu-zis, IASB, care

preia activitãþile de armonizare de la vechiul or-
ganism internaþional (International Accounting
Standards Committee: IASC);

� un comitet de interpretare, Comitetul internaþional
de interpretãri privind raportãrile financiare (Inter-
national Financial Reporting Interpretations
Committee: IFRIC);

� un consiliu consultativ de normalizare (International
Accounting Standards Advisory Council: IASAC).

Adunarea administratorilor este compusã din 19
membri. Cinci dintre ei sunt numiþi de Federaþia
internaþionalã a experþilor contabili (International Federa-
tion of Accountants: IFAC), în urma unui proces de
consultare a diverselor organizaþii care reprezintã
preparatorii de conturi, utilizatorii de conturi ºi universitarii.
Ceilalþi „trustees” sunt cooptaþi ca personalitãþi, consecinþã
a competenþelor lor profesionale, în materie de contabilitate
ºi de normalizare. Misiunile esenþiale ale administratorilor
sunt: puterea de a finanþa noul dispozitiv de normalizare ºi
de a vota bugetul organismului; calitatea de a numi membri
ai IASB, Comitetului consultativ de normalizare ºi
Comitetului de interpretare.

Consiliul internaþional de standarde contabile: IASB
are întreaga responsabilitate privind elaborarea ºi
publicarea standardelor contabile internaþionale. Ele poartã
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numele de standarde internaþionale de raportare financiarã
(International Financial Reporting Standards: IFRS).
Standardele vechiului organism, IASC, îºi pãstreazã
simbolizarea (IAS) ºi vor rãmâne în vigoare, pânã când ele
vor fi înlocuite printr-un standard al IASB, deci un IFRS.

Procedura de elaborare a standardelor (due process) este
reprodusã dupã cea a organismului american de normalizare
ºi comportã douã etape principale: într-o primã etapã, IASB
publicã un proiect de normã (exposure draft: ED); în etapa
a doua, dupã ce s-au primit eventualele comentarii, onsiliul
publicã standardul definitiv sau amânã publicarea acestuia.

Comitetul de interpretare. În conexiune cu IASB, acest
comitet (IFRIC) este însãrcinat cu interpretarea standardelor
emise ºi, eventual, cu formularea de propuneri pentru
rezolvarea de probleme ce ar putea sã fie ridicate de aplicarea
standardelor. Odatã confirmate de IASB, interpretãrile au
aceeaºi autoritate ca ºi standardele.

Consiliul consultativ de normalizare este un forum al
persoanelor ºi organizaþiilor vizate pentru raportarea
financiarã ºi armonizarea contabilã internaþionalã. Aºa dupã
cum îi indicã numele, el are o misiune de consiliere pe care
o exercitã în sprijinul IASB. În acest sens, consiliul ajutã
organismul internaþional sã fixeze programul sãu de lucru
ºi prioritãþile sale, sã-ºi dea avizul asupra proiectelor de
norme. De asemenea, el trebuie sã fie consultat de
administratori, în situaþia în care aceºtia vizeazã
modificarea statutelor IASB.

În zilele noastre, se acrediteazã termenul general de
referenþial contabil internaþional IFRS, care cuprinde:

� standardele internaþionale de raportare financiarã
(IFRSx), elaborate ca atare de IASB;

� standardele internaþionale de contabilitate (IASx)
care au suportat ºi vor suporta un proces de revizuire
prin eliminarea alternativelor, redundanþelor ºi
conflictelor în conþinutul lor, ca ºi cele care nu au
necesitat o astfel de ameliorare sau nu s-a impus,
cel puþin deocamdatã, eliminarea lor;

� interpretãri de tip nou: elaborate de Comitetul IFRIC
sau de predecesorul sãu, „Comitetul permanent de
interpretare” (Standing Interpretations Committee:
SIC), ele (mai ales cele din urmã) sunt supuse
eliminãrilor ºi revizuirilor, atunci când realitatea
impune acest fapt.

Având în vedere ambiþiile Uniunii Europene în legãturã
cu adoptarea referenþialului contabil internaþional, sã nu
pierdem din vedere implicaþiile majore ale unei astfel de
opþiuni. O atare adoptare a adus ºi aduce schimbãri
fundamentale în aria de reflecþie a profesioniºtilor contabili
din bãtrânul continent. Provocãrile aduc dupã sine
bulversarea celor cantonaþi în tradiþiile lor osificate. Ea
este cu atât mai mare cu cât unele þãri europene (în fapt,
majoritatea) au fost ºi mai sunt încã purtãtoare ale unui
model contabil îndepãrtat de filosofia anglo-saxonã, model
dupã care se inspirã ºi lucrãrile organismului internaþional

de normalizare. Elementul nodal al acestor evoluþii este în
acord cu obiectivul ataºat contabilitãþii, chiar prin cadrul
conceptual internaþional: furnizarea de informaþii privind
satisfacerea necesitãþilor investitorilor, în fundamentarea
deciziilor lor referitoare la cumpãrarea, pãstrarea sau
vânzarea titlurilor financiare pe care le deþin. Dintr-un atare
obiectiv decurge, cu predilecþie, primordialitatea acordatã
bilanþului în raport cu celelalte situaþii financiare. În acest
raport de forþe se plaseazã aplicarea din ce în ce mai
pregnantã a principiului prevalenþei conþinutului eco-
nomic asupra naturii juridice (substance over form) ºi
recursul la un sistem de evaluare bazat pe valoarea justã.

Referitor la bilanþ, este evidentã pierderea de vitezã a
bilanþului patrimonial, în favoarea unei structuri care sã
exprime mai bine realitatea economicã ºi financiarã. Cât
priveºte principiul primordialitãþii economicului asupra
juridicului (traducere din englezã care nu este în
conformitate cu înþelesul anglo-saxon), el ne poate con-
duce la ideea accentului pus pe un control de fapt, în absenþa
unui control de drept. Mai mult, intervenþia lui solicitã
credinþa în judecata formulatã de profesionistul contabil.
Recursul tot mai des la valoarea justã, în sistemul de
mãsurare, nu înseamnã abandonarea costurilor istorice ºi a
prudenþei, dar cel puþin diminuarea prezenþei acestor prin-
cipii în mesajul contabil, lãsând loc unui criteriu mai
apropiat de optimul între relevanþa ºi fiabilitatea
informaþiilor. Valoarea justã este, în primul rând, o valoare
de piaþã (market value), ceea ce înseamnã cã activele ºi
datoriile ar trebui sã fie evaluate pe o piaþã eficientã. Adesea,
valoarea justã se calculeazã pe bazã de modele ce fac apel
la actualizãri, la valorile actuale ale fluxurilor de trezorerie
aºteptate de întreprinderea în cauzã.

Dacã aducem iar în discuþie eternitatea pe care o
acordãm Planului contabil general, înseamnã cã glosãm la
infinit piesa clasicã a contabilitãþii ºi riscãm sã jucãm o
partidã pierdutã. Timp în care anglo-saxonii continuã sã
reflecteze ºi sã mãreascã gap-ul care ne separã. Trezirea la
ora standardelor contabile internaþionale, deºi relativ
bruscã, este totuºi necesarã. Învãþarea lor nu trebuie sã repete
la nesfârºit lecþia debitãrilor ºi creditãrilor, aºa cum
asimilam, în trecutul nu prea îndepãrtat, funcþiunile
conturilor din nemuritorul plan. Formarea profesionalã
necesarã în asimilarea literei ºi spiritului standardelor IFRS
este absolut necesarã ºi ea va decanta valorile. Preparatorii,
utilizatorii ºi auditorii conturilor trebuie sã probeze o mare
capacitate de interpretare ºi de judecatã, cu atât mai mult
cu cât aceste noi produse normalizatoare, pe care le numim
standarde IFRS ºi interpretãri IFRIC, conduc la folosirea
unei doze deloc neglijabile de estimare, deci aproximare,
deci subiectivitate. Sã nu uitãm cã, în asimilarea
standardelor internaþionale, s-ar impune ºi necesitatea unei
abordãri comparative între referenþialul naþional ºi cel
produs de IASB. Lecþie a comparaþiilor la care noi, românii,
lipsim de cam multã vreme.
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2. Dimensiuni ale convergenþei contabile
           internaþionale

În primii sãi ani de existenþã (2001-2005), organismul
internaþional de normalizare IASB a îndeplinit trei sarcini
majore:

� construirea unei „platforme stabile”, care sã conþinã
standarde performante;

� montarea unui cadru puternic, pentru realizarea
convergenþei standardelor naþionale cu standardele
internaþionale; ºi

� montarea unui cadru flexibil, pentru realizarea
convergenþei standardelor internaþionale (IAS/
IFRS) cu cele americane (US GAAP).

La vremea când Uniunea Europeanã a decis sã adopte
standardele IAS/IFRS, se poate afirma cã, adesea, acestea
au fost prezentate ca un rãspuns european la dominaþia
reglementãrilor americane (US GAAP) în viziunea pieþelor
financiare mondiale. În mod cert, o atare afirmaþie ar merita
sã fie nuanþatã. Pentru specialiºti, este uºor astãzi de
observat cã Europa exercitã o influenþã mai micã asupra
lucrãrilor organismului internaþional de normalizare decât
Statele Unite ale Americii, chiar dacã în bãtrânul conti-
nent s-a luat decizia de adoptare a referenþialului
internaþional.

Pe de altã parte, procesul cu altitudinea cea mai mare în
evoluþia contabilitãþii la nivel mondial este convergenþa
între cele douã referenþiale contabile internaþional
recunoscute: IFRS ºi US GAAP. Pe data de 18 septembrie
2002, cele douã organisme normalizatoare (IASB ºi FASB)
au convenit asupra unui calendar ºi a unei metode privind
procesul de convergenþã. Este vorba despre acordul de la
Norwalk. Totuºi, pentru moment, nici IASB ºi nici FASB nu
au rãspuns la întrebãrile legate de modelul de guvernanþã.

În contextul în care IASB a ales o politicã de
convergenþã a referenþialului IFRS cu cel american (US
GAAP), el a primit un ajutor semnificativ de la Comisia
Europeanã.

În privinþa „platformei stabile”, trebuie precizat cã, încã
de la primele sale angajãri, Consiliul organismului
internaþional s-a concentrat asupra implicaþiilor practice
ale propunerii Comisiei Europene ca, începând cu
1 ianuarie 2005, toate companiile cotate pe pieþele
financiare din UE sã adopte pachetul existent de standarde
internaþionale, în urma revizuirii, la care se adaugã noile
standarde (IFRS). De asemenea, Consiliul a decis cã numai
acele standarde elaborate ºi publicate pânã în 2004
(inclusiv) sã fie aplicate în 2005. Standardele elaborate ºi
publicate, dupã aceastã datã, trebuie sã fie aplicate în 2006
sau mai târziu.

În procesul de revizuire, obiectivele IASB au impus sã
se elimine opþiunile (alternativele), redundanþele ºi
conflictele apãrute în conþinutul standardelor.

În scopul realizãrii convergenþei, proiectul de
îmbunãtãþire a militat pentru implementarea celor mai bune

practici, la nivel mondial. De asemenea, proiectul a primit
adeziunea unei game largi de actori ai pieþelor financiare,
a specialiºtilor comisiilor de valori mobiliare,
normalizatorilor contabili naþionali, Consiliului
consultativ de normalizare, a exponenþilor marelui public.

În sfârºit, proiectul a exclus un numãr de opþiuni
prezente în standardele IAS, a cãror existenþã provoca
elemente de nesiguranþã ºi reducea comparabilitatea.

Conþinutul proiectului de îmbunãtãþiri a vizat:
IAS 1 „Prezentarea situaþiilor financiare”
IAS 2 „Stocurile”
IAS 8 „Politici contabile, schimbãri în estimãrile

contabile ºi erori”
IAS 10 „Evenimente ce survin dupã data închiderii

exerciþiului”
IAS 16 „Imobilizãrile corporale”
IAS 17 „Contractele de locaþie”
IAS 21 „Efectele variaþiilor cursurilor monedelor

strãine”
IAS 24 „Prezentarea informaþiilor referitoare la

tranzacþiile cu pãrþile afiliate”
IAS 27 „Situaþiile financiare consolidate ºi individuale”
IAS 28 „Investiþii în întreprinderile asociate”
IAS 31 „Interese în asocierile în participaþie”
IAS 33 „Rezultatul pe acþiune”
IAS 40 „Investiþiile imobiliare”.
Dincolo de aceste standarde revizuite, proiectul a vizat

ºi eliminarea standardului
IAS 15 „Informarea care reflectã efectele variaþiilor de

preþuri” (un standard al contabilitãþii de inflaþie).
Finalizarea acestui proiect de îmbunãtãþiri s-a realizat

în decembrie 2003.
Alãturi de acest proiect ºi pentru a ghida adoptarea

pentru prima datã a standardelor internaþionale de raportare
financiarã (care vizeazã IFRS 1), era necesarã definitivarea
lucrãrilor la patru proiecte de standarde de tip nou (Inter-
national Financial Reporting Standard: IFRS), primele douã
ca urmare a inexistenþei unui standard anterior, capabil sã
se constituie într-un ghid de plecare, iar celelalte douã,
pentru realizarea obiectivului de convergenþã între cele
douã mari sisteme contabile cu vocaþie mondialã (cel
internaþional ºi cel american). Aºa se face cã deschizãtorul
de drum IFRS 1 este urmat de:

IFRS 2 Plata pe bazã de acþiuni (Share-based Payment),
care a intrat în vigoare dupã   1 ianuarie 2005,

IFRS 4 Contractele de asigurare (Insurance Contracts),
care a intrat în vigoare dupã    1 ianuarie 2005,

IFRS 3 Grupãrile de întreprinderi (Business Combina-
tions), care a intrat în vigoare dupã 31 martie 2004,

IFRS 5 Active necurente deþinute în scopul
tranzacþionãrii ºi abandonurile de activitãþi (Non-current
Assets Held for Sale and Discontinued Operations), care a
intrat în vigoare dupã 1 ianuarie 2005.

Standardele rezultate din aceste proiecte desãvârºesc
platforma stabilã a standardelor, pentru 2005.
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3. Proconvergenþã contabilã internaþionalã

Prin cotarea întreprinderilor europene pe pieþele
financiare americane, cotare acceptatã ºi de semnalul
pozitiv primit de referenþialul contabil internaþional pe
aceste pieþe, investitorii îºi vor gãsi plasament al
capitalurilor lor, cu speranþa unor performanþe deosebite.
În mod firesc, situaþiile financiare întocmite conform
standardelor internaþionale ºi acceptate de comisia
americanã de valori mobiliare (Securities and Exchange
Commission: SEC) au trebuit sã fie trecute prin filtrul
convergenþei. Un exemplu tip în acest sens este cazul
grupãrilor de întreprinderi.

Prin elaborarea standardelor FAS 141 „Grupãri de
întreprinderi” ºi FAS 142 „Fondul comercial ºi alte active
necorporale”, adoptate de FASB la 29 iunie 2001, se
revoluþiona o atare practicã, ca urmare a acceptãrii ca
singurã metodã de grupare achiziþia ºi mai ales prin
schimbarea regimului de depreciere a fondului comercial,
prin trecerea de la sistemul de amortizare la sistemul
aplicãrii unui test de depreciere a cãrui consecinþã era
provizionarea acestui activ necorporal, fãcându-se apel la
o politicã flexibilã utilizatã anual. Ca urmare, organismul
internaþional de normalizare, IASB, a fost determinat sã
regândeascã o astfel de problemã.

Standardul IAS 22 fusese supus mai multor perfecþionãri.
Înainte de trecerea la referenþialul bazat pe IFRS, acest
standard prezenta urmãtoarele elemente de conþinut. În
cadrul lui, se acceptau douã metode semnificativ diferite
de contabilizare a grupãrilor de întreprinderi: punerea în
comun de interese sau uniunea de interese (the uniting of
interests) ºi metoda achiziþiei (the acquisition). În timp,
s-a demonstrat de cãtre analiºtii financiari ºi de cãtre alþi
utilizatori ai situaþiilor financiare cã utilizarea a douã
metode de contabilizare diferite, pentru tranzacþii în mare
parte similare, afecteazã comparabilitatea datelor de naturã
financiarã. Mai mult, unii specialiºti au putut constata cã
diferenþierea metodelor de contabilizare, pentru astfel de
tranzacþii, în vederea obþinerii unui rezultat „dorit”, poate
deschide calea cosmetizãrii imaginii întreprinderii. În plus,
IAS 22 oferea douã posibilitãþi pentru aplicarea metodei
achiziþiei: activele ºi datoriile identificabile puteau fi
evaluate iniþial, utilizându-se fie tratamentul contabil de
bazã, fie un tratament alternativ acceptat.

Prin tratamentul contabil de bazã, activele ºi datoriile
identificabile recunoscute erau evaluate iniþial ca sumã a
valorilor juste, în limita participaþiei obþinute de
cumpãrãtor, ºi a valorilor contabile precedente achiziþiei,
în limita participaþiei minoritarilor. Prin utilizarea
tratamentului contabil alternativ, activele ºi datoriile
identificabile recunoscute erau evaluate iniþial la valoarea
lor justã, la data achiziþiei. Este evident cã, în condiþiile în
care tranzacþii similare se contabilizeazã prin metode al-
ternative, utilitatea informaþiilor va fi afectatã atât prin
lipsa de comparabilitate, cât ºi prin cea de credibilitate.

În locul standardului IAS 22, devenit desuet,
organismul internaþional elaboreazã ºi impune
întreprinderilor europene trecute la sistemul IFRS sã aplice
standardul internaþional de raportare financiarã 3, croit dupã
gândirea americanã, deci trecut prin filtrul convergenþei.

Dintre numeroasele modificãri aduse în standardul nou,
sã reþinem în aceastã fazã a cunoaºterii urmãtoarele douã:

(i) Metoda contabilã
În conformitate cu IFRS 3, toate grupãrile de

întreprinderi care intrã sub incidenþa sa vor fi contabilizate
folosindu-se metoda achiziþiei.

(ii) Contabilizarea ulterioarã a fondului comercial
În acord cu IFRS 3, fondul comercial achiziþionat în

urma unei grupãri de întreprinderi va fi evaluat, dupã
recunoaºterea iniþialã, la nivelul costului, diminuat cu
pierderile acumulate în urma deprecierii. În consecinþã,
fondul comercial nu se amortizeazã, ci se va verifica anual
sau de câte ori existã semnale cã el a suportat o pierdere
prin depreciere. Este cunoscut cã, în conformitate cu IAS
22, fondul comercial trebuia amortizat sistematic, pe
parcursul duratei sale de viaþã utile. IAS 22 prevedea, de
asemenea, prezumþia criticabilã conform cãreia durata de
viaþã utilã a fondului comercial nu putea depãºi 20 de ani
de la data recunoaºterii iniþiale. Din cele de mai sus rezultã
cã întreprinderile dispuneau de o mare flexibilitate
(Raffournier, 2005) astfel încât îºi permiteau sã amortizeze
fondul comercial pe durata care le convenea cel mai mult,
fapt ce conducea spre practicarea de fenomene de
contabilitate creativã. Astfel, entitãþile care aveau o situaþie
financiarã ce denota o stare de sãnãtate erau tentate sã
reþinã durate de amortizare scurte, pentru a se debarasa cât
mai repede de aceastã sursã de cheltuieli (amortizãri)
viitoare. În cazul opus, entitãþile cu o performanþã
nesemnificativã sau chiar cu rezultate nefavorabile preferau
sã aleagã, mai degrabã, durate lungi, pentru a repartiza
amortizãrile pe o perioadã cât mai extinsã.

Studiu de caz privind evaluarea fondului comercial
în conformitate cu IFRS 3

La 1 septembrie N, societatea M a achiziþionat 80%
din acþiunile societãþii F, la un cost de 26.800 u.m. Se
cunosc urmãtoarele informaþii privind societatea F, la data
achiziþiei: active identificabile exprimate în valoare istoricã
42.000 u.m.; capitaluri proprii evaluate la valoare istoricã
20.800 u.m.; active identificabile exprimate în valoare justã
43.200 u.m. Cota de impozit pe profit: 16%.

Presupunem cã la 31 decembrie N existã indicii cã
filiala F, care reprezintã o unitate generatoare de trezorerie
în conformitate cu IAS 36 Deprecierea activelor, a pierdut
din valoare. La aceastã datã, valoarea contabilã a unitãþii
generatoare de trezorerie este, de exemplu, 50.000 u.m.
(formatã din valoarea netã a activelor identificabile 40.646
u.m. ºi valoare fondului comercial(1) 9.354 u.m.), iar
valoarea sa recuperabilã a fost estimatã la 45.000 u.m.

Evaluarea iniþialã a fondului comercial (la 1 septembrie N):
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Activele ºi datoriile provenite din operaþia de grupare
trebuie evaluate la valoarea justã. Din punct de vedere
fiscal, se recunosc în continuare valorile istorice. Diferenþele
de evaluare între contabilitate ºi fiscalitate genereazã
impozite amânate.

a) Calculul impozitului amânat:
Diferenþe temporare impozabile aferente activelor identificabile

(43.200 – 42.000)       1.200 u.m.

Datoria privind impozitul amânat 1.200 × 16% =      192 u.m.

b) Calculul activului net al societãþii F exprimat în
valoare justã:

Capitalurile proprii, evaluate la valoare istoricã:    20.800 u.m.

(+)Plusul de valoare aferent activelor:       1.200 u.m.

(–)Datoria privind impozitul amânat          192 u.m.

= Activ net în valoare justã     21.808 u.m.

c) Calculul fondului comercial:
Cost de achiziþie     26.800 u.m.

(-)Partea lui M în activul net

 în valoare justã al lui F (80% × 21.808)     17.446 u.m.

= Fond comercial       9.354 u.m.

d) Contabilizarea fondului comercial:

Fond comercial        = Titluri de participare              9.354

Evaluarea ulterioarã a fondului comercial (la 31
decembrie N):

a) Se efectueazã un test de depreciere a unitãþii
generatoare de trezorerie F:

Valoarea contabilã a unitãþii F:    50.000 u.m.

Valoarea recuperabilã a unitãþii F:    45.000 u.m.

= Depreciere:      5.000 u.m.

b) Se contabilizeazã deprecierea unitãþii generatoare
de trezorerie F, prin imputare asupra fondului comercial:

     Cheltuieli    Provizioane pentru            5.000

  cu provizioane          =      deprecierea fondului

pentru depreciere          comercial

În consecinþã, la 31 decembrie N, fondul comercial este
evaluat la o valoare de 9.354 “ 5.000 = 4.354 u.m.

Din studiul de caz prezentat anterior rezultã cã fondul
comercial nu a mai fost depreciat prin amortizare, ci s-a
recurs, în urma aplicãrii testului de depreciere, la
constituirea unui provizion (an impairment).

4. Contra convergenþei contabile internaþionale

Acþiunea factorilor culturali reprezintã un vector
esenþial în analiza schimbãrilor sistemelor sociale. Cultura
influenþeazã atât normele ºi valorile acestor sisteme, cât ºi
comportamentul grupurilor aflate în interacþiune în
interiorul ºi în cadrul relaþiilor între sisteme.

Deosebirile între sistemele contabile naþionale sunt
adesea calificate ca fiind deosebiri de ordin cultural.
Aceastã calificare poate sã conducã la confuzii, deoarece
ea presupune cã sunt necesare sisteme contabile diferite de
la o þarã la alta.  O astfel de judecatã îl lãsa perplex cu
aproape 10 ani în urmã pe Sir Bryan Carsberg (la acea
vreme secretar general al IASC). El considera cã deosebirile
sunt imputabile mai degrabã accidentelor istorice, în mod
cert accidente ce au avut un impact durabil, deoarece ele
au dat naºtere la practici comerciale diferite. Presiunile în
materie de contabilitate s-au schimbat odatã cu fenomenele
de mondializare a economiilor. Este absurd, afirma
Carsberg, sã se pretindã cã germanii sunt atât de diferiþi
faþã de britanici încât sã aibã nevoie de dispozitive de
reguli contabile diferite.

Sã fim de acord totuºi cã nicio þarã nu posedã un
dispozitiv de reguli contabile care sã merite, fãrã putinþã
de tãgadã, sã fie adoptat de întreaga lume. Nicio þarã nu
poate sã pretindã cã dispune de un referenþial contabil
perfect. Statele Unite reprezintã þara care are cea mai lungã
tradiþie în materie de normalizare contabilã. Ea dispune de
cel mai important organism de normalizare contabilã,
caracterizat printr-un nivel de profesionalism foarte ridicat.
Dar chiar ºi regulile contabile americane prezintã
compromisuri între diferite interese, compromisuri care ar
fi putut sã fie decise în mod diferit. Intrând în detaliile
acestor reguli, se constatã cã nu puþine dintre
„compromisuri” sunt departe de a face unanimitate printre
contabilii americani.

Nicio naþiune nu are dreptul ca, pe baza realizãrilor
existente, sã fie consideratã predominantã în materie de
contabilitate. Reprezentanþii diferitelor þãri mai au încã
multe de fãcut pentru a ajunge la un nivel de conformitate,
la scarã mondialã. Pentru a fi eficace, acest efort gigantic
trebuie depus în continuare de organismul internaþional
(IASB). El ºi-a câºtigat legitimitatea prin unirea eforturilor
reprezentanþilor multor þãri ºi prin apelul la proceduri strict
internaþionale.

Sistemul contabil al unei þãri este, dupã cât putem sã
recunoaºtem, o construcþie socialã dependentã de natura
societãþii ºi de evoluþia acesteia. Dincolo de aceastã genã
contabilã, sistemul unei þãri depinde ºi de apariþia unor
fenomene particulare, precum ºi de schimburile pe care
aceasta le dezvoltã cu alte þãri. Suntem aproape convinºi
cã marile întreprinderi ale unei þãri, marile grupuri ºi
întreprinderile multinaþionale sunt atrase de magnetul
mondializãrii ºi globalizãrii. Ceea ce este trist însã este
faptul cã întreprinderile mici ºi mijlocii au puþine ºanse sã
nu fie strivite ºi ele sub malaxorul acestui uriaº. Este, poate,
singura speranþã ca, din punct de vedere economic ºi so-
cial, sã mai rãmânã oaze contabile în care sã se respire
aerul particularitãþilor ºi culturii naþionale.

Desigur cã argumentele contra pot fi reþinute ºi în zona
aspectelor tehnice. Reluând, de exemplu, aceeaºi problemã
a grupãrilor de întreprinderi ºi politica de prelucrare privind
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fondul comercial, putem accepta cã abandonarea
amortizãrii sistematice a acestui activ necorporal constituie
un progres, pentru cã se evitã luarea în calcul a unei durate
de utilizare ce, prin esenþã, este subiectivã. Raffournier
(2005) afirmã cã recursul la o depreciere a fondului
comercial (în urma efectuãrii unui test în conformitate cu
IAS 36) este la fel de dificil, dacã nu mai mult, decât
determinarea unei durate de utilizare. Am putea sã avem
semne de îndoialã cã unele întreprinderi ar utiliza fondul
comercial ca un instrument de ajustare a rezultatelor, ele
depreciind activul în cauzã ori de câte ori acest lucru le
convine. În acest sens, amortizarea sistematicã ar avea cel
puþin un avantaj, ºi anume acela de a fi practicatã indiferent
de rezultatele cumpãrãtorului.

5. Standarde bazate pe principii sau standarde
           bazate pe reguli

Perioada actualã demonstreazã cã, în cele douã mari
referenþiale internaþional recunoscute, apar logici
normalizatoare diferite:

� în cazul Europei (implicit al referenþialului IAS/
IFRS, adoptat de majoritatea þãrilor, inclusiv de
Marea Britanie) se rãspunde la un anumit numãr de
principii; în numele lor, auditorii pot sã invite o
întreprindere sã corecteze evaluãrile contabile; se
afirmã cã manipulãrile activului, care au apãrut în
scandalul Enron, nu ar fi putut fi acceptate de
auditorii din unele þãri;

� în cazul Statelor Unite ale Americii, se rãspunde la
o listã exhaustivã de reguli: într-adevãr, US GAAP
se constituie într-o lucrare de aproximativ 140.000
de pagini ºi rãspunde la majoritatea problemelor de
interpretare, dar un contabil cu simþul contabilitãþii
creative va gãsi, totuºi, o posibilitate sã recurgã la
cosmetizãri.

Efortul de normalizare se concretizeazã în definirea de
postulate, principii ºi standarde (norme) contabile (Lauzon,
1990). Dacã postulatele ºi principiile contabile se referã la
elemente foarte generale, produse de actul de normalizare
pentru o perioadã mare de timp, normele contabile îºi gãsesc
aplicarea în cazuri particulare.

Un postulat reprezintã o propoziþie a cãrei acceptare
este cerutã pentru a realiza  o demonstraþie. Postulatele
contabile au la bazã observaþiile fãcute asupra: (i) mediului
economic, politic, juridic ºi social; (ii) identificãrii
utilizatorilor de informaþii financiare ºi a necesitãþilor
informaþionale ale acestora; (iii) obiectivelor informãrii
financiare. Observaþiile considerate utile pentru o eventualã
formulare de principii ºi norme contabile sunt reþinute ºi
catalogate ca postulate contabile.

Principiile contabile sunt elemente conceptuale care
ghideazã normalizatorii în elaborarea de norme contabile,
plecând de la postulatele contabile. Totodatã, ele sunt
elemente de sprijin pentru producãtorii de informaþii

financiare, în vederea unei corecte recunoaºteri în situaþiile
financiare a tranzacþiilor ºi altor evenimente, precum ºi
pentru o reprezentare fidelã a poziþiei financiare, a
performanþelor ºi a evoluþiei poziþiei financiare, prin
intermediul acestor documente de sintezã. În sfârºit,
principiile contabile sunt ghiduri pentru auditori, în
activitatea lor de certificare a conturilor. Ele au un grad de
generalitate mai mic decât al postulatelor, dar mai mare
decât al normelor contabile.

Standardele (normele) contabile sunt reguli precise de
recunoaºtere, evaluare,  clasificare ºi prezentare a
informaþiilor contabile.

Rezultã cã, în mod curent, normalizarea contabilã
constã în definirea de norme ºi, apoi, în aplicarea acestora.
Cum contabilitatea este un instrument de gestiune, scopul
normei este de a perfecþiona acest instrument.

Necesitãþile informaþionale ale utilizatorilor sunt foarte
diverse. Uneori, ele sunt contradictorii. Preparatorii de
conturi, utilizatorii acestora, auditorii ºi comisiile de valori
mobiliare (cei ce controleazã calitatea informaþiilor
contabile) ºi, la modul general, cei ce sunt consideraþi
specialiºti în domeniul contabilitãþii nu sunt totdeauna de
acord asupra conþinutului standardelor ºi consecinþelor lor
economice ºi financiare. În aceste condiþii, normele nu
sunt decât punctul de echilibru al tuturor tendinþelor
exprimate, punct în care avantajele ºi sacrificiile se vor
compensa într-un compromis care este fructul concertãrii.

Controversa standarde (norme) fundamentate pe prin-
cipii sau pe bazã de reguli este nu numai o confruntare
între gândirea contabilã din spaþiul european ºi cea
americanã, dar chiar ºi între specialiºtii de pe acelaºi mal al
Atlanticului. Schipper (2003) a remarcat cã regulile
americane erau adesea bazate pe principii deoarece
normalizatorii fac apel la acestea din urmã în vederea
formulãrii de reguli. Nelson (2003) considerã cã fiecare
standard ar trebui, cu predilecþie, sã fie, mai mult sau mai
puþin, fundamentat pe principii, iar regulile pot sã conducã
la mãrirea preciziei cerinþelor normalizatorilor ºi sã reducã
astfel imprecizia cu care sunt relevate opþiuni contabile la
care fac apel managerii ºi care, în fapt, cosmetizeazã
conturile.

Au fost aduse reproºuri standardelor contabile, mai ales
celor americane, cã ele conþin prea multe reguli ºi nu
suficiente principii, de unde o prea mare complexitate a
acestor norme ºi o tentativã a lor de a ajusta operaþiile
pentru a nu face apel la reguli jenante. Este ideea pe care o
promoveazã Nobes (2005) în articolul sãu, conform cãreia
standardele ar putea fi concepute mai bine dacã ele ar fi
bazate pe principii, ºi nu pe reguli. În acest sens, el recurge
la ºase exemple relevante, prezente în referenþialul IAS/
IFRS, prin care standardele ar putea fi mai clare, mai simple
ºi mai bine acceptate decât prin conþinutul lor actual. Deºi
autorul britanic adoptã aserþiunile de plecare ale lui
Schipper ºi ale lui Nelson, conform cãrora regulile pot
contribui la comparaþii ºi clarificãri mai bune în standarde,
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el constatã cã, uneori, în standardele actuale, principiile
sunt fie absente, fie prea sãrace. De aici, utilizarea unui
principiu mai adecvat ar reduce nevoia de reguli arbitrare
ºi detaliate. Recursul la suprimarea de reguli poate sã fie
asociat, câteodatã, cu o creºtere a claritãþii ºi
comparabilitãþii în conþinutul normelor.

6. Continuãri privind analiza realizãrii
           convergenþelor contabile internaþionale

Proiectul de convergenþã IFRS–US GAAP constituie
un avans semnificativ al apropierii referenþialelor contabile
internaþional recunoscute ºi ar putea sã faciliteze acceptarea
de cãtre Comisia americanã a valorilor mobiliare (SEC) de
situaþii financiare întocmite, conform standardelor
internaþionale de raportare financiarã, de societãþile
europene ce doresc sã se coteze pe piaþa americanã, fãrã a
face apel la un tablou de corespondenþe cu standardele
americane. Acest proiect comportã douã faze.

Faza 1, pentru care numai o parte din concluzii a trebuit
sã intre în vigoare cel mai târziu la scadenþa europeanã din
2005, a acoperit urmãtoarele trei teme:

� divergenþele care rezultã din propunerile IASB, în
cadrul proiectului „Ameliorãrile standardelor
existente”: aceste divergenþe au fost rezolvate, de
fiecare datã când a fost posibil, în cursul deliberãrilor
finale ale organismului internaþional, înaintea
publicãrii, la 18 decembrie 2003, a standardelor
revizuite definitiv;

� divergenþele care rezultã din publicarea
standardului american FAS 144, referitor la activele
pe termen lung destinate a fi cedate ºi la activitãþile
abandonate: aceastã secþie a proiectului de
convergenþã a dat naºtere la publicarea de cãtre IASB
mai întâi a expozeului-sondaj ED 4 apropiat de
standardul american; se ºtie cã standardul definitiv
IFRS 5 a trebuit sã intre în vigoare, pentru scadenþa
europeanã din 2005;

� divergenþele în materie de provizioane pentru
riscuri ºi cheltuieli (proiect de convergenþã între
standardul IAS 37 „Provizioane, datorii eventuale
ºi active eventuale” ºi standardul american FAS 146
„Contabilizarea costurilor asociate ieºirii sau
abandonurilor de activitãþi”): concluziile referitoare
la aceastã temã urmau sã intre în vigoare dupã 2005.

Faza 2, pentru care concluziile ar fi trebuit sã intre în
vigoare dupã 2005, o aplicare anticipatã putând, totuºi, sã
fie autorizatã în unele cazuri. Temele vizate sunt în princi-
pal urmãtoarele:

� stocuri (subactivitatea ºi pierderile din producþie);
� politicile contabile, schimbãrile de estimãri ºi

corectãrile de erori;
� impozitele amânate: aplicarea abordãrii diferenþelor

temporare;

� contractele de construcþii (complemente practice,
în aºteptarea definitivãrii proiectului pe termen
lung, referitor la luarea în cont a veniturilor);

� asocierile în participaþie: definiri ºi metoda
consolidãrii proporþionale;

� cercetare ºi dezvoltare;
� situaþii financiare intermediare.
Procesul de convergenþã între referenþialul

internaþional ºi cel american a obþinut o puternicã susþinere
din partea Comisiei Europene. Conform declaraþiilor
preºedintelui IASB, Sir David Tweedie, ºi ale instanþelor
care conduc Comisia de valori mobiliare americanã (SEC),
sunt vizate pe termen mediu: o asistenþã tehnicã al cãrei
scop este utilizarea noþiunii de valoare justã; obligaþia de
a întocmi, prezenta ºi publica o situaþie a performanþei
economice (comprehensive income); o adeziune la modelul
american referitor la raportarea pe segmente. O aplicare
mai amplã a noþiunii de valoare justã pe termen scurt este
puþin probabilã. În schimb, pe termen lung se vor gãsi la
ordinea zilei contabilitatea pensiilor ºi locaþiilor.
Preºedintele organismului internaþional a oferit
Comitetului de reglementare contabilã (structurã a
mecanismului de adoptare a standardelor IFRS la nivel
european) detaliile privind subiectele care ar trebui sã
figureze în procesul de convergenþã. În acest sens, sunt
vizate proiecte precum: grupãrile de întreprinderi
(dezvoltarea ºi revizuirea standardului IFRS 3); distincþia
datorii/capitaluri proprii; instrumentele financiare;
procesul de derecunoaºtere; informaþiile privind
performanþa; contabilizarea veniturilor; mãsurarea valorii
juste.

Dincolo de aceste subiecte, Comisia de valori mobiliare
americanã a identificat, la rândul ei, teme ale convergenþei
care vizeazã: consolidãrile ºi entitãþile ad-hoc (neacceptarea
metodei consolidãrii proporþionale de cãtre Consiliul FASB
va genera, probabil, ºi renunþarea la aceastã opþiune din
partea IASB); locaþiile; imobilizãrile necorporale.

În sfârºit, consiliile celor douã organisme examineazã
atât problema costului împrumuturilor (IAS 23), cât ºi a
cheltuielilor de cercetare ºi dezvoltare (IAS 38), puncte
asupra cãrora standardele celor douã referenþiale diferã
sensibil. Pentru moment, este prea devreme în a prevedea
care este sensul spre care se îndreaptã convergenþa pentru
cele douã probleme.

La 27 februarie 2006, FASB ºi IASB au actualizat
memorandumul referitor la convergenþa între standardele
lor pânã în 2008. Nu poate fi neglijatã nici armonizarea
cadrelor conceptuale elaborate de FASB ºi IASB. Proiectul
lansat de cele douã organisme nu vizeazã regândirea
ansamblului cadrului conceptual ci, mai degrabã, anumite
puncte care solicitã integrarea noþiunilor apãrute în
conþinutul standardelor. Cu titlu de exemplu figureazã
noþiunea de valoare justã, care nu este prezentã în cadrele
actuale.
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7. Convergenþe internaþionale ºi contabilitatea
din România

Ne ferim de fiecare datã sã folosim formula
„contabilitatea româneascã”. Nu o putem face pentru cã
afirmãm, dacã este necesar putem sã susþinem afirmaþia, cã
aproape totdeauna sistemul contabil practicat în þara
noastrã, indiferent cã a fost consecinþa unei fracturi
istorice sau nu, a fost ºi este un produs de import. Douã
condiþii ne lipsesc pentru a avea satisfacþia datã de existenþa
unui produs contabil indigen. Una este realizabilã pe termen
lung: formarea ºi dezvoltarea unei ºcoli româneºti de
contabilitate. Cealaltã, pe termen mediu: înfiinþarea,
organizarea ºi gãsirea soluþiilor optime de funcþionalitate
a unui organism independent de normalizare. Nu este locul
de a analiza aici modalitãþile de îndeplinire a celor douã
obiective.

Drumul internaþionalizãrii ºi europenizãrii
contabilitãþii din România trece ºi prin asimilarea
produselor convergenþei între cele douã referenþiale
contabile de nivel mondial. Aproximativ 1.500 de
întreprinderi româneºti au început, odatã cu asimilarea
reglementãrilor regãsite în Ordinul Ministrului Finanþelor
Publice (OMFP) nr. 94, din februarie 2001, aventura
cunoaºterii ºi aplicãrii standardelor contabile internaþionale
(IAS). Reglementãrile unui nou ordin (OMFP nr. 1752),
aplicabil în þara noastrã începând cu 1 ianuarie 2006, se
cer a fi conforme cu directivele contabile europene.
Regulile prezente în acest din urmã ordin sunt parþial
inspirate din „litera” unor standarde contabile

internaþionale. În acest an, sistemul bancar românesc trãieºte
febra formãrii specialiºtilor contabili ºi aplicãrii unui sistem
bazat pe standardele IFRS. Societãþile cotate pe piaþa
financiarã, companiile de asigurãri ºi alþi agenþi vor
îndeplini, începând cu anul viitor, misiunea implementãrii
acestui sistem internaþional. O atare misiune este ºi expresia
influenþei suportate de economia româneascã, în
confruntare cu fenomenele de globalizare. Trecerea la
sistemul bazat pe standarde IFRS cere ca economiºtii
contabili, experþii ºi auditorii financiari, profesorii ºi
studenþii sã asimileze lecþiile convergenþei între
referenþialul internaþional ºi cel american. Este, probabil,
procesul cel mai complex cãruia specialiºtii trebuie sã îi
facã faþã, de la declanºarea reformelor contabile, dupã 1990.
Componentele arhitecturii cadrului contabil internaþional,
inclusiv proiectul de reformã a acestui cadru, standard dupã
standard, principiu dupã principiu, regulã dupã regulã,
politici contabile de recunoaºtere, mãsurare ºi publicare a
conturilor, toate acestea susþinute de studii de caz relevante,
vor constitui materia incandescentã a unei revoluþii
financiare ce ne aºteaptã în anii care urmeazã.

Cu timpul este posibil sã concepem în þara noastrã ºi
un sistem contabil naþional. Dacã ar fi aºa, el ar fi supus
actului de montare a unui cadru, pentru realizarea
convergenþei standardelor naþionale cu cele internaþionale.
Evenimente la care vor fi martori ºi actori cei ce înþeleg cã
serviciile contabile vor fi din ce în ce mai complexe, cã
fenomenele de concurenþã vor cerne valorile ºi cã vor
rãmâne în jocul social al contabilitãþii numai cei ce vor
absolvi acest examen de înalt profesionalism.
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Un model sistemic de reglare optimalã a serviciului public
�
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ªcoala Naþionalã de Studii Politice ºi Administrative

Abstract. The current paper inscribes within those approaching the issue of public services from the
interdisciplinary perspective. Public service development and imposing standards of efficiency and
effectiveness, as well as for citizens’ satisfaction bring in front line the systemic modelling and establishing
optimal policies for organisation and functioning of public services. The issue under discussion imposes
an interface with powerful determinations of social nature. Consequently, the most adequate modelling
might be that with a probabilistic and statistic nature. The fundamental idea of this paper, that obviously
can be broadly developed, starts with assimilating the way of organisation and functioning of a public
service with a waiting thread, to which some hypotheses are associated concerning the order
of provision, performance measurement through costs or waiting time in the system etc. We emphasise the
openness and dynamics of the public service system, as well as modelling by turning into account
the statistic knowledge and researches, and we do not make detailed remarks on the cybernetic charac-
teristics of this system. The optimal adjustment is achieved through analysis on the feedback and its
comparison with the current standards or good practices.

Key words: public service; systemic modelling; performance; optimisation.

�

Serviciile publice pot fi modelate ca niºte sisteme
dinamice complexe, cu o arhitecturã mixtã care include ºi o
a treia buclã feedback, datoratã politicilor publice. Totodatã,
perspectiva abordãrii sistemice a serviciilor publice ne con-
duce la considerarea acestora ca subsisteme ale administraþiei
publice ale cãror obiective, cuantificate în ieºirile sistemului,
se definesc în raport cu satisfacerea unor nevoi sociale, nevoi
determinate pe baza interesului public.

Multe dintre serviciile publice au caracter
administrativ, datorat faptului cã acestea sunt organizate
de colectivitãþile publice teritoriale dupã regulile obiºnuite
ale administraþiei publice.

Caracterul propriu-zis administrativ se atenueazã în
cadrul serviciilor publice care acþioneazã în domeniul eco-
nomic, situaþie în care se cautã sã se apropie, pe cât posibil,
de procedeele de gestiune ale instituþiilor private (Matei,
2004, pp. 120-130).

Încercãri privind modelarea sistemicã a serviciilor
publice au mai fost prezentate în literatura româneascã
(Matei, 2003a, pp. 203-296; Matei, 2003b, pp. 251-262) ºi
au la bazã urmãtoarele caracteristici:

� utilizeazã modelarea probabilisticã a faptelor
administrativ-sociale sau economice specifice
funcþionãrii serviciilor publice;

� sunt definite ºi evidenþiate caracteristicile
cibernetice ale sistemului serviciului public;

� realizeazã fundamentarea sistemicã a deciziei
publice în cadrul serviciului public, oferind criteriile
ºi metodele de optimizare a acestora;

� utilizeazã ºi modelãri care vizeazã nivelurile de
aspiraþie ale consumatorilor la a cãror determinare
sunt utilizate metode specifice ºtiinþelor conexe
teoriei generale a sistemelor.
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Ideea generalã dupã care se realizeazã modelarea ºi
optimizarea deciziei publice face apel la teorii cunoscute
în matematicile economice referitoare la modelele de
aºteptare.

În esenþã, orice sistem al unui serviciu public este un
sistem de aºteptare în care fiecare consumator beneficiazã
de serviciul solicitat dupã anumite reguli ºi într-o anumitã
ordine.

1. Echilibrul dinamic

Cea mai mare parte a sistemelor de aºteptare se
caracterizeazã printr-o mare variabilitate a ratei intrãrilor
în sistem ºi a realizãrii serviciului public pentru consumator.

Ca urmare, reglarea, în vederea obþinerii echilibrului,
în cadrul unui sistem al serviciului public realizeazã o
optimizare a raportului cerere-ofertã pentru serviciul
public respectiv.

Având în vedere variabilitatea cererilor, sub raport
cantitativ ºi calitativ, reglarea în cadrul serviciilor publice
impune studierea unor fenomene ºi interacþiuni sociale ce
se înscriu în sfera economiei publice, cunoscute sub
denumirea de fenomene de aºteptare. Modelul acestor
fenomene poate fi reprezentat logic printr-un fir de
aºteptare ºi poate fi semnalat ori de câte ori „cererea de
servicii depãºeºte capacitatea curentã de a asigura serviciile
cerute“ (Matei, 2003, p. 173).

Apariþia firelor de aºteptare are, uneori, ºi o determinare
temporalã, datoratã variabilitãþii cererii ºi care, pentru
anumite perioade de timp, supraîncarcã sistemul, iar, pentru
alte perioade, îl subîncarcã.

Feedback-ul activitãþilor în cadrul unui serviciu
public, în condiþiile acceptãrii variabilitãþii cererii, trebuie
sã ofere informaþii pentru luarea deciziilor optime asupra
capacitãþii serviciului public.

Deºi sunt aspecte specifice pentru serviciile publice
care influenþeazã costurile serviciului respectiv în modelul
prezentat, aspectele topologice ale serviciului public nu
vor fi luate în considerare.

Elementele de bazã ale modelului sistemic al serviciului
public vor fi:

� Intrãrile reprezentate de consumatorii potenþiali.
Caracteristica acestui element este mãrimea, care poate fi
finitã sau infinitã. Pentru serviciile publice mãrimea intrãrilor
poate fi consideratã infinitã, chiar dacã, în realitate, este
finitã, dar suficient de mare. În legãturã cu acestea vom face
urmãtoarele ipoteze (Bãdin, Firicã, 1995, p. 6):

– Probabilitatea de intrare în sistem a unui potenþial
consumator, la un moment dat, este constantã ºi nu
depinde de ceea ce s-a întâmplat anterior;

– Probabilitatea de intrare într-un interval foarte mic
de timp, (t, t + h), este proporþionalã cu lungimea h
a intervalului considerat, deci va fi egalã cu:

      .const),h(oh =λ+λ > 0            (1.1)

unde, o (h) este o funcþie cu proprietãþile:

( ) ( )
0

h

ho
lim0,holim

0h0h
==

→→
           (1.2)

– Probabilitatea ca în intervalul de timp (t, t + h) sã existe
mai mult decât o intrare în sistem este aproape nulã,
adicã egalã o1(h) care îndeplineºte condiþiile (1.2).

În aceste condiþii, intrãrile în sistem vor fi modelate de
o variabilã aleatoare X a cãrei lege de repartiþie este chiar
repartiþia Poisson (Jaba, 1998, pp. 220-223). Ca urmare,
probabilitatea ca în intervalul de timp (o, t), t > o sã aibã
loc n intrãri în sistem va fi:

( ) ( )
Nn,0,e

!n

t
tP t

n

n ∈>λ
λ

= λ−            (1.3)

deci în unitatea de timp (t = 1) avem:

λ−λ= e
!n

)1(P
n

n            (1.4)

� Ieºirile sunt reprezentate de persoanele care au
beneficiat de serviciul solicitat. ªi pentru ieºiri pot fi for-
mulate ipoteze asemãnãtoare ca pentru intrãri. Prin urmare,
ieºirile vor fi modelate printr-o variabilã aleatoare Y, care
are legea de repartiþie, legea Poisson, cu parametrul m.

Un rezultat cunoscut în literatura de specialitate se referã
la faptul cã, dacã T este variabila aleatoare care reprezintã
timpul scurs între douã intrãri succesive, atunci T este o
variabilã aleatoare continuã a cãrei lege de repartiþie este
de tip exponenþial, cu parametrul l. Prin urmare, densitatea
de repartiþie a lui T va fi:







≥λ

<
= λ− 0tdac�e

0tdac�0
)t(f

t            (1.5)

iar funcþia de repartiþie va fi:

F
T
 (t) = 1 – e-lt                 (1.6)

a cãrei medie va fi:

M(T) = λ
1

           (1.7)

iar dispersia:

D2(T) = 2

1

λ
           (1.8)

Analog, variabila aleatoare U, reprezentând timpul
scurs între douã ieºiri consecutive, va avea o repartiþie
exponenþialã cu parametrul m.

� Ecuaþiile de stare vor modela o succesiune de stãri:
E

o
, E

1
, ..., E

n
,... care constituie traiectoria sistemului.

Fiecãrei stãri îi asociem probabilitatea P
n
 (t), care va fi

reprezentatã de o funcþie continuã ºi derivabilã ºi care
verificã:

( ) 1tP
0n

n =∑
∞

=
           (1.9)

iar presupunând cã la momentul t = 0 sistemul este vid,
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vom avea:




≠
=

=
0ndac�0

)0(Pn
�����������

         (1.10)

Determinarea probabilitãþilor P
n
 (t), n ∈  N este esenþialã

pentru estimarea comportamentelor ºi parametrilor de
performanþã ai sistemului.

Pentru aceasta vom deduce un sistem de ecuaþii numit
sistemul ecuaþiilor de stare.

Dacã presupunem cunoscute:
� probabilitatea de trecere de la starea E

n
 la starea E

n+1

în intervalul (t, t + h) este:

λ
n
h + o(h)          (1.11)

ºi corespunde unei noi intrãri în sistem.

Ca urmare, probabilitatea de a rãmâne în starea E
n
, deci

de a nu avea nicio intrare, va fi:

1 - [λ
n
h + o(h)]          (1.12)

� probabilitatea de trecere de la starea E
n
 la starea E

n-1
,

în intervalul de timp (t, t + h), este:

µ
n
h + o(h)          (1.13)

ºi corespunde unei ieºiri din sistem. Probabilitatea de a
rãmâne în starea E

n
, deci de a nu avea nici o ieºire, va fi:

1 - [µ
n
h + o(h)]          (1.14)

� probabilitatea de trecere din starea E
n
 într-o stare E

n-k

sau E
n + k

, k ∈ N, k > 1 este o (h). Deci, într-un interval foarte
scurt de timp, pot avea loc cel mult o intrare ºi cel mult o
ieºire, atunci ecuaþiile de stare ale sistemului serviciului
public vor fi:

)t(P)t(P)()t(P)t(P

)t(P)t(P)t(P

1n1nnnn1n1n
'
n

11oo
'
o

++−− µ+µ+λ−λ−=

µ+λ−=

care reprezintã un sistem liniar infinit de ecuaþii diferenþiale
rezolvabil în condiþiile iniþiale (1.9) ºi (1.10).

Un caz particular, mai simplu de rezolvat, îl reprezintã
cazul staþionar, când probabilitãþile sunt constante.

În acest caz din (1.15) obþinem:

o
k

1k

1k
n pp

µ

λ
= −

∞

=
Π          (1.16)

1

1n k

1k
n

1k
o 1p

−
∞

=

−

=













µ

λ
+= ∑Π          (1.17)

Presupunând cã, pentru orice stare a sistemului, rata
medie a intrãrilor este egalã cu rata medie a ieºirilor, ecuaþia
care exprimã acest principiu va fi ecuaþia de echilibru a
stãrii n. Astfel, pentru n = 0, ecuaþia de echilibru va fi:

µ
1
p

1
 = λ

o
p

o               
(1.18)

iar pentru n ≠ 0, ecuaþia de echilibru va fi:

λ
n-1

p
n-1

 + µ
n+1

p
n+1 

= λ
n
 µ

n
p

n  
         (1.19)

2. Performanþele serviciului public

Performanþele serviciului public sunt mãsurate utilizând
diverºi indicatori ºi reprezintã gradul maxim de satisfacþie
ce poate fi oferit consumatorului, precum ºi gradul de
utilizare a capacitãþii serviciului public.

Acesta vor avea în vedere timpul de aºteptare, ordinea
de servire, intensitatea de trafic sau factorul de utilizare a
capacitãþii de servire.

Pentru cuantificarea acestora vom introduce noi relaþii
de bazã, exprimate prin variabile aleatoare, discrete sau
continue ºi caracteristici ale acestora.

Astfel, vom considera cã un consumator se aflã în sistem
din momentul în care acesta a solicitat un serviciu pânã în
momentul în care poate beneficia de acesta.

În acest context, dacã n este variabila aleatoare numãr
de clienþi aflaþi în sistem repartiþia acestuia va fi:







...p...pp

...k...10
:n

k1o
         (2.1)

a cãrei valoare medie

k
1k

pkn ∑
∞

=

=          (2.2)

Dacã n
f
 = variabila aleatoare numãrul de clienþi aflaþi

în firul de aºteptare, atunci:

















++
=
∑ ...p...pp

...k...10

:n
ks1s

s

0i
i

f          (2.3)

iar valoarea medie:

n
sn

f p)sn(n ∑
∞

=

−=          (2.4)

s reprezentând numãrul de puncte (staþii) în care un
potenþial consumator poate beneficia de serviciul dorit.

O altã mãrime ce poate fi introdusã o reprezintã numãrul
clienþilor în curs de servire, care va fi reprezentatã tot de o
variabilã discretã, n

s
, cu repartiþia:

















∑
∞

=sn
n1o

s p...pp

...s...10

:n
         (2.5)

ºi valoarea medie:

∑ ∑
−

=

∞

=

+=
1s

0k sn
nks pskpn          (2.6)

(1.15)
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evident cã:
n = n

f
 + n

s
          (2.7)

ºi

sf nnn +=
                               

     (2.8)

În mod analog, variabila aleatoare L, numãrul de staþii
libere, va fi definitã astfel:

















−

∞

=
∑ ...p...pp

...s...10

:L
o1s

0k
k

            (2.9)

cu valoarea medie:

   ∑
=

−=
s

ok
kskpL          (2.10)

observãm cã:

Lsn s −=          (2.11)

Se mai poate introduce variabila aleatoare t,
reprezentând timpul de aºteptare al unui client în sistem
pentru care s-a demonstrat cã valoarea medie  este:

λ= /nt          (2.12)

O altã mãsurã a performanþei sistemului este factorul
de serviciu sau intensitatea de trafic, definit astfel:

µ
λ=ρ          (2.13)

precum ºi factorul de utilizare a capacitãþii serviciului
public:

µ
λ=ρ
s

         (2.14)

care reprezintã procentul de timp cât serviciul public
funcþioneazã la capacitate maximã.

Literatura de specialitate relevã mai multe tipuri de
modele adaptabile sistemelor serviciilor publice. Cel mai
relevant dintre acestea este modelul sistemic cu s staþii de
servire identice ºi populaþie infinitã. În aceste condiþii:

λ
n
 = λ,   n ∈  N          (2.15)

ºi




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sndac�s

sn0dac�n
n          (2.16)

iar
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de unde:
p

s+k 
= ρ* p

s
, k ≥ 1          (2.18)

va rezulta ºi expresia lui p
o

1

1sn
sn

ns

1n

n

o
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∞
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=
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





 ρ+ρ+= ∑∑          (2.19)

care, în condiþiile ρ* < 1, va fi:

( ) 












ρ−
ρ+ρ+= ∑∑

∞

+=

+

= 1sn

1ss

1n

n

o
s!s!n

1p          (2.20)

Dacã ρ* ≥ 1, atunci serviciul public se supraaglomereazã
ºi, teoretic, nu mai poate fi analizat dupã modelul prezentat
în aceastã abordare.

Obþinem, de asemenea:

( )( ) o2

1s

f p
ps1s

n
−−

ρ−=
+

         (2.21)

ρ=sn

Interesante pentru determinarea feedback-ului ºi
traducerea acestuia în informaþii utile pentru determinarea
performanþelor serviciului public ºi eventuala reproiectare
a sa sunt comparaþiile diverselor mãrimi caracteristice
obþinute cu unele valori de referinþã. De exemplu, se poate
calcula probabilitatea ca un posibil consumator sã aºtepte
mai mult decât un interval de timp standard t

o
:

P (t > t
o
) = ρ

s
 *1

1

ρ−  e-(sµ - λ)to              (2.22)

3. Optimizarea în serviciile publice

Din punctul de vedere al serviciului public, feedback-ul
fundamenteazã ºi determinã deciziile care privesc
îmbunãtãþirea performanþelor sistemului existent sau
proiectarea unui nou sistem cu parametrii doriþi.

Astfel de parametri pot fi: rata de serviciu, µ, numãrul
staþiilor de servire, s, numãrul consumatorilor potenþiali
care au acces în sistem.

„Optimizarea parametrilor poate fi privitã din mai multe
puncte de vedere, conform cu obiectivul decidentului. Un
mod obiºnuit de tratare este acela de a construi un model
de decizie cu costuri care sã minimizeze suma costurilor
asociate aºteptãrii ºi a costurilor asociate servirii, pe unitatea
de timp.

Cu cât primul cost este mai mare, cu atât al doilea este
mai mic ºi reciproc. Modelele de optimizare cu costuri
sunt foarte eficiente dacã se pot deduce efectiv costurile
unitare componente.

Când acest lucru este greu de fãcut ºi nici estimãrile nu
sunt suficient de bune, este obligatoriu sã se caute un alt
criteriu de optimizare” (Bãdin, Despa, 1998, p. 143).
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3.1. Etape ale optimizãrii serviciilor publice utilizând
              costurile

În general, modelele utilizate pentru modelarea sistemicã
a serviciului public reprezintã instrumente de analizã
utilizate în vederea creºterii performanþelor acestora.

În multe situaþii putem introduce costuri ºi, astfel, sã
oferim posibilitatea determinãrii unui model de optimizare
a activitãþii în cadrul serviciului public menit sã ridice
nivelul de satisfacere a preferinþelor consumatorului.

Pentru operaþionalizarea unui astfel de model trebuie
sã parcurgem urmãtoarele etape:

� definirea variabilelor în vederea descrierii problemei;
� deducerea repartiþiilor probabilistice asociate bazate

pe datele reale ºi utilizarea unor teste corespunzãtoare;
� construirea funcþiei cost asociate sistemului

utilizând costurile de aºteptare;
� deducerea soluþiei optime din model ºi testarea

valabilitãþii acesteia în practicã.
În acest context vom considera cã c

1
 reprezintã costul

creºterii cu o unitate a ratei de serviciu, m, pe unitatea de timp,
iar c

2
 costul aºteptãrilor pe unitatea de timp pentru client.

3.2. Criterii de optimizare utilizând costurile

a) Rata optimã de servire determinã intervalul optim
în care poate fi servit un client.

Cu semnificaþiile atribuite anterior variabilelor modelului,
funcþia obiectiv ce urmeazã a fi minimizatã va fi:

Γ (µ) = c
1 
µ + c

2 n (µ)          (3.1)
sau

Γ (µ) = c1 µ + c2 λ−µ
λ

         (3.2)

Utilizând tehnici simple de optimizare, în situaþia în
care λ < µ obþinem:

λ>
λ×

+=
1

2
opt c

c
��          (3.3)

Aceastã expresie aratã cã rata optimã nu depinde numai
de costurile c1 ºi c2, ci ºi de parametrul intrãrilor în sistem.

b) Numãrul optim de staþii de servire presupune
determinarea numãrului de staþii de servire astfel încât sã
se utilizeze la maximum capacitatea serviciului public, iar
timpul de servire sã fie minim.

Astfel, dacã c1 reprezintã costul adãugãrii unei staþii, pe
unitatea de timp, iar c2 costul aºteptãrii pe unitatea de timp,
pentru un client, s fiind variabila de decizie care semnificã
numãrul de staþii de servire, atunci funcþia obiectiv va fi:

Γ (s) = c
1
 s + c

2 n (s)          (3.4)

n (s) reprezentând numãrul mediu de unitãþi în sistem,
atunci când acesta are exact s staþii de servire.

Variabila s fiind o variabilã discretã, metoda de
optimizare va utiliza o metodã combinatorialã bazatã pe

observaþia cã numãrul mediu de unitãþi în sistem,  n (s),
este o funcþie descrescãtoare.

Presupunând cã s
opt

 reprezintã numãrul optim de staþii,
vor trebui îndeplinite simultan condiþiile:

Γ (s
opt

) ≤ Γ (s
opt 

– 1)

Γ (sopt) ≤ Γ (sopt + 1)             (3.5)

adicã:

c
1
s

opt
 + c

2 n (s
opt

) ≤ c
1
 (s

opt 
– 1) + c

2 n (s
opt

 – 1)

c
1
s

opt
 + c

2 n (s
opt

) ≤ c
1
 (s

opt
+ 1) + c

2 n (s
opt 

+ 1)          (3.6)

care devine echivalent cu:

n (s
opt

) –  n (s
opt 

+ 1) ≤ 
2

1

c

c
≤  n (s

opt 
– 1) –  n (s

opt
)   (3.7)

În concluzie, raportul 
2

1

c

c
 indicã numãrul optim de

staþii de servire care ar trebui introduse astfel încât funcþia
cost Γ(s) sã fie minimã.

3.3. Modelul nivelurilor de aspiraþie

În aceastã situaþie optimalitatea este privitã în sensul
satisfacerii anumitor niveluri de aspiraþie stabilite de
decident. Aceste niveluri sunt definite ca limite superioare
stabilite pentru valorile mãsurilor conflictuale ale
performanþei sistemului, pe care autoritatea publicã doreºte
sã-l echilibreze.

Introducerea acestui model are în vedere dificultatea
de a determina cu precizie costurile cerute în modelul de
optimizare.

Din punctul de vedere al clientului, cele mai relevante
mãrimi pentru determinarea performanþei sistemului sunt:

� t , timpul mediu de aºteptare în sistem;

� procentajul de staþii care nu funcþioneazã, X.
Pentru fiecare dintre cele douã mãrimi, autoritatea

publicã, pe baza nivelurilor de aspiraþie, stabileºte limitele
superioare α pentru t ºi β pentru X. Deci problema de
optimizare se formuleazã astfel: sã se determine numãrul
de staþii, s

opt
, astfel încât:

t  < α, X < β          (3.8)

expresia lui t  este cunoscutã din (2.12), iar X se defineºte

astfel:

( )

( ) %
s

1
s

100
ns

s

100

L
s

100
pns

s

100
X

s

s

0n
n






 ρ−=−=

==−= ∑
=

          (3.9)
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Grafic, acest model se poate reprezenta pe un sistem de
axe ca în figura 1.

Figura 1. Modelul nivelurilor de aspiraþie

 
t

X 

X 
β 

α 

0 Α Β 
 domeniul acceptabil 

al valorilor lui s 

σ 

Observãm cã în figura 1 cele douã condiþii (3.8) sunt
simultan îndeplinite. În caz contrar (Bãdin, Despa, 1998,
p. 150) este necesar sã se relaxeze una sau amândouã din
cele douã condiþii pentru a determina s

opt
.

Modelul nivelurilor de aspiraþie poate fi folosit ºi pentru
deducerea costului, c

2
, de aºteptare a clientului pe unitatea

de timp dacã se cunosc: costul c
1
, nivelurile de aspiraþie α

ºi β ºi numãrul s al staþiilor de servire.

Astfel, utilizând (3.7) vom avea:

( ) ( )sn1sn

c1

−−  ≤ c
2
 ≤ ( ) ( )1snsn

c1

+−          (3.10)

relaþia ce precizeazã un anumit interval pentru c
2
, dacã

numãrul de staþii de servire este ales conform nivelelor de
aspiraþie α ºi β.
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Utilizarea metodologiei VaR
pentru mãsurarea ºi prevenirea riscului valutar

�
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Profesor universitar doctor

Florentina Bãlu
Asistent universitar doctorand
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Abstract.  In this article we discuss one of the modern risk measuring techniques Value-at-Risk (VaR).
Currently central banks in major money centers, under the auspices of the BIS Basle Committee, adopt the
VaR system to evaluate the market risk of their supervised banks. Banks regulators ask all commercial
banks to report VaRs with their internal models. Value at risk (VaR) is a powerful tool for assessing
market risk, but it also imposes a challenge. Its power is its generality. Unlike market risk metrics such as
the Greeks, duration and convexity, or beta, which are applicable to only certain asset categories or
certain sources of market risk, VaR is general. It is based on the probability distribution for a portfolio’s
market value. Value at Risk (VAR) calculates the maximum loss expected (or worst case scenario) on an
investment, over a given time period and given a specified degree of confidence. There are three methods
by which VaR can be calculated: the historical simulation, the variance-covariance method and the
Monte Carlo simulation. The variance-covariance method is easiest because you need to estimate only
two factors: average return and standard deviation. However, it assumes returns are well-behaved
according to the symmetrical normal curve and that historical patterns will repeat into the future. The
historical simulation improves on the accuracy of the VAR calculation, but requires more computational
data; it also assumes that “past is prologue”. The Monte Carlo simulation is complex, but has the
advantage of allowing users to tailor ideas about future patterns that depart from historical patterns.

Key words: value at risk; foreign exchange risk; banks; currency; market risk.

�

1. Manifestarea riscului valutar în activitatea
           financiarã internaþionalã

Cãderea sistemului de la Bretton Woods (al ratelor fixe
de schimb) în 1974, rãzboaiele arabo-israeliene din 1974-
1975 ºi ºocurile petroliere care au urmat au condus la
dereglãri severe pe pieþele financiare internaþionale.
Odatã cu producerea acestor evenimente regulile jocului
s-au schimbat, partenerii în tranzacþiile internaþionale
confruntându-se cu noi tipuri de riscuri precum cel al
volatilitãþii cursurilor de schimb ºi al ratelor de dobânzi.
Relaxarea controalelor valutare ºi liberalizarea circulaþiei
transfrontaliere a capitalului au alimentat o creºtere enormã

a tranzacþiilor valutare pe pieþele financiare internaþionale,
ceea ce a contribuit la o volatilitate mai mare a cursurilor
de schimb ºi, implicit, la un risc valutar sporit.

Existã multe manifestãri ale riscului, dar sunt puþine
acelea în care o bancã sau un agent economic poate suferi
pierderi atât de rapide ºi de mari ca în cazul producerii
riscului valutar. În acest context, dezvoltatrea unor metode
moderne ºi performante de management al riscului valutar
devine o necesitate acutã pentru participanþii la activitatea
financiarã internaþionalã.

„Norocul favorizeazã minþile strãlucite”

                                 PASTEUR(1)
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Datoritã impactului ºi importanþei manifestãrii riscului
valutar, el a fost luat în considerare chiar de cãtre Comitetul
de la Basel pentru calcularea necesarului de capital de risc
aferent unei bãnci. Riscul valutar, vãzut ca o componentã
a riscului de piaþã,(2) a fost luat în calcul prin amendamentul

adus în 1996 Acordului Basel I ºi, de asemenea, este luat în
calcul de cãtre Acordul Basel II, aºa cum se observã din
schema de mai jos privind structura Acordului Basel II
(bazat pe cei trei piloni: cerinþe de capital, supraveghere ºi
disciplinã de piaþã):

 

Pilonul 3 –����������	�
����	�
 

Pilonul 2 - Supraveghere 

Pilonul 1 –���������
���	���	� 

�	�	������
�
���	���	� 
8 % 

Capital 

Nemodificat 

Nemodificat 

Nemodificat 

APR =    Active ponderate cu gradul de risc 

Nou 

               APR   [risc      +      risc      +       risc 
                       ��
�����
��������
����	�
�����������	�����	�  

����
����
���
majore 

În economia româneascã, în prezent, riscul valutar
dobândeºte o importanþã din ce în ce mai mare.
Liberalizarea contului de capital ºi intenþia Bãncii
Naþionale a României de a nu mai interveni frecvent în
piaþa valutarã determinã un cadru de activitate ce amplificã
fluctuaþiile cursului de schimb, fluctuaþii ce afecteazã în
primul rând agenþii economici ce realizeazã activitãþi de
import-export, dar ºi bãncile care desfãºoarã activitãþi în
diferite valute. Dacã pânã în noiembrie 2004 liberalizarea
accesului nerezidenþilor la depozitele bancare în lei nu a
fost decât temã de seminar specializat, dupa aceastã datã
efectele deciziei BNR de liberalizare sunt la vedere pentru
toþi românii. Lãsat liber, cursul leului s-a întãrit considerabil,
sub presiunea supraofertei de valutã. Magnitudinea ºocului
valutar care a adus euro de la 41.000 lei ºi peste la 35.000
lei ºi sub, dar ºi evoluþia în zigzag a cursului au surprins în
egalã masurã bãncile, agenþii economici ºi populaþia. La
nivelul sistemului bancar românesc o alta cauzã majorã
care a alimentat riscul valutar a constituit-o boom -ul
înregistrat de activitatea de creditare în valutã a persoanelor
fizice ºi juridice.

Managementul acestui risc este amplificat de
volatilitatea ridicatã a cotaþiilor euro/dolar pe pieþele
internaþionale ºi de disponibilitatea redusã a instrumentelor
de hedging pe piaþa româneascã. Pentru o cât mai bunã
gestionare a acestui risc specialiºtii români sunt interesaþi
de preluarea ºi adaptarea la specificul pieþei româneºti a
unor instrumente, indicatori, metode ºi tehnici de manage-
ment al riscului valutar.

Practica bancarã internaþionalã a consacrat instrumente,
indicatori, metode ºi tehnici de identificare, mãsurare ºi
gestiune, aferente riscului valutar, foarte diversificate, de
la cele mai simple ºi puþin costisitoare la cele mai
sofisticate, cu performanþe sporite, dar scumpe.

Principalii indicatori utilizaþi în mãsurarea riscului
valutar sunt de douã categorii:

� Clasici: Varianþã, Semivarianþã, Coeficient Beta etc.;
� Moderni: Valoare la Risc, Expected Tail Loss,

Entropie Shanon, Indicator Fishburn etc.

2. Definirea termenului Value at Risc (VaR)

Value at Risk (VaR) este, în prezent, larg folositã în
practica bancarã internaþionalã, în scopul mãsurãrii ºi
diminuãrii efectelor negative aferente riscurilor de piaþã.

Istoria VaR este legatã de numele preºedintelui Bãncii
de Investiþii J.P. Morgan, Dennis Weatherstone, care, în
intenþia de a evalua riscul total la care era expusã firma sa,
le-a cerut angajaþilor ca, în fiecare zi, la ora 16,30, sã îi
prezinte un raport despre riscul firmei, împreunã cu o
mãsurã de risc corespunzãtoare. În urma cercetãrilor
Departamentului RiskMetrics, condus de Till Guldiman, a
rezultat o mãsurã pentru risc care s-a popularizat prin
denumirea de Value at Risc (VaR). Succesul VaR s-a datorat
ºi importanþei care i-a fost atribuitã în Raportul Grupului
celor 30 din 1993 ºi în amendamentul din 1996 al
Acordului de la Basel, în care se recomandã bãncilor
centrale sã foloseascã VaR ca mãsurã de determinare a
limitei minime de capital necesarã unei bãnci comerciale
pentru a-ºi acoperi riscul de piaþã la care aceasta este
expusã.(3)

Valoarea la Risc ( α,hVaR ) mãsoarã pierderea maximã
probabilã a se obþine pe o anumitã poziþie sau un portofoliu
de poziþii, într-o anumitã perioadã de timp (h) ºi pentru
un anumit nivel de încredere (1-α). Profitul sau pierderea
înregistrate de un anumit portofoliu, într-o perioadã de
„h” zile, se calculeazã ca diferenþã între valoarea
portofoliului dupa cele „h” zile ºi valoarea iniþialã a
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portofoliului, dupã cum reiese din formula de mai jos:(4)

∆Π
h
 = Π

h
 – Π

0
,

unde:
Π

0
 = Valoarea iniþiala a portofoliului (cunoscutã);

P(∆Π < –VaR) = α
Π

1 
= Valoarea portofoliului dupã h zile (variabilã

aleatoare) P(∆Π > –VaR) = 1 – α
∆Π = Profitul sau pierderea pe urmãtoarele „h” zile

Calcularea efectivã a Valorii la Risc presupune stabilirea
urmãtorilor doi parametri:

� orizontul de timp pentru care se estimeazã riscul
� procentul de toleranþã la risc.

Comitetul Basel propune un orizont de 10 zile ºi o valoare

de 1% (respectiv o probabilitate de încredere de 99% în

aprecierea VaR).

Departamentul RiskMetrics propune un orizont de timp de

1 zi ºi o toleranþã la risc de 5% (respectiv o probabilitate de

încredere de 95%).

Fiecare bancã este, însã, liberã în a-ºi alege cele douã
coordonate iniþiale în funcþie de preferinþa mai mare sau
mai micã a managerilor faþã risc ºi de natura portofoliilor
administrate. Un aspect interesant, care meritã luat în
considerare, este alegerea de cãtre Comitetul de la Basel a
unui multiplicator al valorii VaR obþinute (egal cu trei)
pentru a preveni posibilitatea înregistrãrii unor pierderi de
facto mai mari decât cea anticipatã.

În ultimii ani, numeroase bãnci comerciale, bãnci de
investiþii, societãþi de asigurãri, societãþi de investiþii
financiare ºi-au elaborat propriile modele de evaluare a
riscului de piaþã. Aceste modele interne de evaluare a
riscului de piaþã pot fi împãrþite în trei categorii, în funcþie
de cele trei tipuri de abordãri care stau la baza lor:

� Metoda Varianþã – Covarianþã sau Metoda
RiskMetrics

� Metoda Simulãrii istorice
� Metoda Simulãrii Monte Carlo.

3. Exemplificarea utilizãrii metodologiei VaR
           de mãsurare a riscului valutar

Metoda Varianþã – Covarianþã pentru estimarea VaR
Ipoteze:
� presupune asumarea unei distribuþii normale

pentru factorii de risc
� ignorã complet prezenþa coziloar groase „fat tails”

în distribuþia probabilitãþii, una dintre cele mai
importante caracteristici ale datelor financiare. Din
acest motiv, ne aºteptãm ca modelul sã subestimeze
în mod serios riscul.

Totuºi, analiºtii au ajuns la concluzia cã RiskMetrics
are rezultate bune ºi prin urmare a devenit repede un stan-
dard de mãsurã a riscului. RiskMetrics a jucat ºi continuã

sã joace un rol extrem de folositor în diseminarea tehnicilor
de ºi ideilor de risc management, chiar dacã este foarte
simplificat.

În calculul VaR pentru un portofoliu de valute,
metodologia RiskMetrics ia în considerare urmãtoarele
elemente: valoarea de piaþã a poziþiei, volatilitatea zilnicã
a valutelor, perioada de deþinere, nivelul de încredere.

Calculul VaR pentru o singurã valutã (Gross VaR)

Calculul valorii la risc pentru o singurã valutã deþinutã
în portofoliu urmãreºte modelul:

tTX  VaR Gross x −×α×σ×= ,

unde:
X = Valoarea de piaþã a poziþiei deschise
α = Nivelul de încredere
σ

x 
= Volatilitatea zilnicã

T – t = Perioada de deþinere

Calculul VaR pentru un portofoliu de valute (Net VaR)

Nivelul VaR pentru un portofoliu de valute (Net VaR)
va fi mai mic decât suma valorilor VaR (suma de Gross
VaR) calculate pe fiecare valutã, individual. Ca urmare a
corelaþiei existente între cursurile diferitelor valute din
piaþã, suma de Gross VaR calculatã pe fiecare poziþie se va
reduce proporþional.

∑
=

≤
n

1i
iVaR GrossVaR Net

unde:
n = numãrul valutelor din portofoliu.

Cu alte cuvinte, diversificarea portofoliilor asigurã
diminuarea riscului asumat de managerul de risc, prin
compensarea pierderilor înregistrate la unele poziþii cu
profiturile înregistrate la alte poziþii. Dar, aºa cum pierderea
este limitatã pe un portofoliu, la fel va fi limitat ºi profitul.

Tabelul urmãtor aratã cum corelaþiile pozitive ºi nega-
tive dintre valute afecteazã calcularea Net VaR.

���������	�
valuta „X” 

���������	 
valuta 

„Y” 


��	������
(X,Y) 

Valoarea Net VaR 

�����	�����������

asumat) 
Short (-) Short (-) – 1 < ρ < 0 Scade  
Long (+) Long (+) – 1 < ρ < 0 Scade 
Short (-) Long (+)    0 < ρ < 0 Scade  
Long (+) Short (-)    0 < ρ < 0 Scade 
Short (-) Short (-)    0 < ρ < 0 ������ 
Long (+) Long (+)    0 < ρ < 0 ������ 
Short (-) Long (+) – 1 < ρ < 0  ������ 
Long (+) Short (-) – 1 < ρ < 0 ������ 

Efectele evoluþiei cursului asupra profitabilitãþilor

înregistrate

������	��������� Aprecierea valutei Deprecierea valutei 
Long ������ Pierdere 
Short Pierdere ������ 
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De reþinut:
� Net VaR este întotdeauna mai micã decât suma de

Gross VaR, datoritã luãrii în calcul a coeficienþilor
de corelaþie dintre valutele din portofoliu.

� O corelaþie zero nu înseamnã cã Net VaR va fi egalã
cu suma de Gross VaR pe fiecare valutã. Explicaþia
este aceea cã, ºi atunci când sunt miºcãri aleatoare,
se produc reduceri de risc (compensãri de pierderi
cu câºtiguri) într-o anumitã mãsurã.

Exemplul nostru porneºte de la evoluþia pe piaþã a patru
valute (USD, EUR, GBP, JPY). Pentru cele patru valute
sunt disponibile ºase cursuri valutare, adicã pentru fiecare
pereche ce se poate obþine (GBP/EUR, GBP/USD, GBP/
JPY, EUR/USD, EUR/JPY, USD/JPY). Între fiecare dintre
cele ºase cotaþii disponibile existã o anumitã corelaþie.
Deci, pot fi calculaþi 15 coeficienþi de corelaþie. Prin
construirea unor portofolii din valute invers corelate,
valoarea riscului asumat este diminuatã. Graficul
corealþiilor dintre cele patru valute existente în piaþa
valutarã este reprezentatat prin tetraedul de mai jos:

Pentru a evidenþia modul de aplicare a valorii la risc,
am ales un portofoliu format din expuneri în patru valute,
deþinut de cãtre BETA BANK, structura portofoliului fiind
urmãtoarea:

Structura portofoliului de valute

Corelaþiile într-o piaþã valutarã formatã din patru valute

Calcularea Net VaR pentru un portofoliu de „n”
valute:

( )
( )
( )
( )

ji , 

VaRVaR

VaRVaR

VaRVaR

VaRVaR

2

)VaRVaR(

VaR  Net
n

1j

b,jb,i

a,jb.i

b.ja,i

a,ja,i

j,i

n

1i

2
b,i

n

1i

a.i
2

≠




















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unde:
VaR

i,a
  = GrossVaR al valutei i pentru o poziþie scurtã

VaR
i,b

 = GrossVaR al valutei i pentru o poziþie lungã
VaR

j,a
 = GrossVaR al valutei j pentru o poziþie scurtã

VaR
j,b

   = GrossVaR al valutei j pentru o poziþie lungã
ρ

i,j
   = Coeficientul de corelaþie între evoluþia cursurilor

valutelor i ºi j.

U.M. EUR GBP JPY USD VALOARE 
PORTOFOLIU 

�	���
 25.750.000 10.550.000 12.255.000 27.500.000  
RON 95.038.100 56.554.330 323.789 85.690.000 237.606.219 

Astfel am calculat valoarea la risc cu o probabilitate de
95%, la un orizont de timp de o zi. Ziua curentã am
considerat-o a fi în data de 30 decembrie 2005 (ultima zi
lucrãtoare din 2005). Seriile de date utilizate sunt reale,
ele fiind luate de pe site-ul Bãncii Naþionale a României.
În mod concret, am utilizat serii de date privind cursul
valutar al celor patru valute din portofoliu în raport cu
moneda naþionalã, pe perioada 1 septembrie – 29 decembrie
2005.

În acest studiu de caz, practic, am prognozat cu o
probabilitate de 95% care va fi pierderea maximã a valorii
portofoliului, datoratã unei eventuale aprecieri a monedei
naþionale, la data de 30 decembrie 2005. Am calculat Gross
VaR pentru fiecare valutã deþinutã în portofoiu ºi apoi
matricea coeficienþilor de varianþã-covarianþã dintre
rentabilitãþile zilnice ale valutelor deþinute în portofoliu.
Þinând cont de valorile coeficienþilor de varianþã-
covarianþã ºi de valorile Gross VaR, am calculat, în final,
valoarea Net VaR aferentã portofoliului.

Din rezultatele obþinute (prezentate mai jos) se observã
cã nivelul VaR pentru un portofoliul format din cele patru
valute (Net VaR) este mai mic decât suma valorilor VaR
(suma de Gross VaR) calculate pe fiecare valutã, individual,
datoritã corelaþiilor existente între evoluþiile cursurilor
diferitelor valute.

,VaR GrosVaR Net
4

1i
i∑

=

≤

adicã 1.666.134 RON < 1.912.960 RON

Metoda Varianþã - Covarianþã sau RiskMetrics

 Indicators EUR GBP JPY USD 

Abaterea standard 0,3642% 0,4671% 0,6015% 0,6385% 

Nr. abateri std. pt. α = 5% 1,65 1,65 1,65 1,65 
Gross VaR (RON) 571.055*) 435.877 3.214 902.814 
���
�
���������	������� 1.912.960  
Net VaR (RON) 1.666.134    
*) = 95.038.100 × 0,3642% × 1,65 

Acest lucru poate fi interpretat astfel: pentru portofoliul
de valute cu o valoare curentã de piaþã de 237.606.219 RON,
la data de 29 decembrie 2005, existã o probabilitate de 5% ca
pe 30 decembrie 2005 aceasta sã scadã sub valoarea de
235.940.086 RON (adicã diferenþa dintre valoarea actualã a
portofoliului ºi mãrimea Net VaR care este de 1.666.134 RON).
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Cu alte cuvinte, pierderea maximã pe care o poate
înregistra portofoliul în data de 30 decembrie 2005 este
Net VaR = 1.666.134 RON, cu o probabilitate de 95%.

Metoda Simulãrii istorice

O criticã majorã a metodei varianþã-covarianþã este
legatã de presupunerea unei distribuþii normale pentru
rentabilitate, astfel încât se poate subestima riscul unor
pierderi extreme. Metoda bazatã pe simulãri istorice are
meritul de a contribui la contracararea acestui inconve-
nient.

Un avantaj al acestei metode este cã nu face nicio
presupunre în ceea ce priveºte distribuþia rentabilitãþii,
în acest caz folosindu-se distribuþia empiricã obþinutã din
analiza datelor din trecut analizate. De asemenea, simularea
istoricã are avantajul cã este o metodã relativ simplã ºi cã
nu necesitã calculul matricii de varianþã-covarianþã.

Dezavantajul metodei constã în faptul cã prezice
evoluþia din viitor pe baza trecutului, contrazicând astfel
modelele teoretice, care considerã cã preþurile activelor
sunt procese de tip Markow (valorile viitoare ale preþurilor
depind numai de preþul de azi, nu ºi de cele din trecut).

Pentru a evidenþia modul de aplicare a valorii la risc,
prin metoda simulãrilor istorice, am luat în considerare
acelaºi portofoliu de valute utilizat pentru calculul VaR în
varianta RiskMetrics sau varianþã-covarianþã. ªi în acest
caz, am prognozat, cu o probabilitate de 95%, care va fi
pierderea maximã a valorii portofoliului, pierdere datoratã
unei eventuale aprecieri a monedei naþionale la data de
30 decembrie 2005. Utilizând randamente discrete, am
ajuns la concluzia cã VaR, cu o probabilitate de 95%, este
de 2.103.418 RON. Acest lucru poate fi interpretat astfel:
pentru portofoliul de patru valute (EUR, USD, GBP, JPY)
cu o valoare curentã de piaþã, la data de 29 decembrie
2005, de 237.606.219 RON, existã o probabilitate de 5%
ca, pe data de 30 decembrie 2005, aceasta sã scadã sub
valoarea de 235.502.802 RON (adicã diferenþa dintre
valoarea actualã a portofoliului ºi mãrimea VaR, care este
de 2.103.418 RON).

Calculul VaR - Metoda Simulãrii istorice

Cu alte cuvinte, pierderea maximã pe care o poate
înregistra portofoliul în data de 30 decembrie 2005 cu
aceeaºi probabilitate de 95% este de 2.103.418 RON. Cum
era ºi firesc, ca urmare a replicãrii distribuþiei empirice,
pierderea aºteptatã este mai mare decât în cazul metodei
varianþã-covarianþã.

Metoda pe bazã de simulãri Monte Carlo

În acest caz distribuþia rentabilitãþii portofoliului pe
urmãtoarele h zile se obþine generând diferite scenarii
pentru factorii de risc consideraþi ºi calcularea valorii
portofoliului în aceste condiþii. Metoda este flexibilã,
putând fi aplicatã pentru toate tipurile de portofolii, însã
necesitã o putere mare de calcul ºi alegerea cu grijã a
modelelor de evaluare pentru activele financiare din
componenþa portofoliului.

4. Concluzii ºi aspecte critice

Value at Risk (VaR) este una dintre metodele cele mai
apreciate ºi utilizate pentru mãsurarea ºi prevenirea
manifestãrii riscurilor de piaþã (risc valutar, de ratã a
dobânzii, de fluctuaþie a cursului bursier). VaR ajutã
managerii de risc sã evalueze cât mai corect activitatea lor
pe piaþã, contribuie la alocarea eficientã a resurselor, astfel
încât sã fie eliminatã supraexpunerea la o singurã sursã de
risc. De asemenea, VaR vine în sprijinul instituþiilor de
reglementare privind decizia de stabilire a capitalului
necesar acoperirii expunerii unei instituþii financiare în
faþa riscului de piaþã. În ultimii ani, numeroase bãnci
comerciale, bãnci de investiþii, societãþi de asigurãri,
societãþi de investiþii financiare ºi-au elaborat propriile
modele de evaluare a riscului de piaþã. Deºi este una dintre
cele mai apreciate metode de evaluare a riscului, datoritã
limitelor sale, se recomandã ca aceastã metodã sã nu fie
utilizatã exclusiv, ci împreunã cu alte mãsuri (ex. Expected
Tail Loss, Entropia Shanon etc.) pentru o evaluare cât mai
corectã a riscului. Aceastã recomandare se face pentru
corectarea limitelor metodei VaR, ºi anume:

� se bazeazã foarte mult pe curba distribuþiei normale,
deci nu încorporeazã caracteristicile unei pieþe aflate
într-un moment critic extrem;

� nu poate lua în calcul riscul operaþional. Când o
bancã foloseºte un model matematic pentru
calcularea valorii de piaþã a contractelor futures pe
cursul de schimb, datoritã unei posibile erori de
calcul, modelul matematic poate duce la pierderi.
Aceastã expunere nu este luatã în calcul;

� nu poate lua în calcul riscul de lichiditate care
poate duce la imposibilitãþi de platã (cazul LTCM)
ºi la neonorarea apelului în marjã pentru poziþiile
futures (cazul Metallgesellschaft);

� nu indicã maximul pe care o companie îl poate
pierde, ci indicã doar maximul pe care îl poate
pierde în condiþii normale ale pieþei;

Valoarea portofoliului (RON) 237.606.219 

����	��	��	���	���
�	��	�
	�����������������������
(randamentul mediu) 0,009% 
���
���	�
	����� 85 
���
������� 	�� 84 
���
������������!
������	������
����������	����
��"#: 
84 × 5% + 1 5,2 
$����	��������	�
������	�
���������
��� -0,900% 
$����	��������	�
������	�
���������
��� -0,779% 
Lungimea intervalului: 0,900 – 0,779  0,121% 
�� �������%��	����	�
	������� 	���

�	������
probabilitate = 5%: 
0,900 – 0,121 × (5,2 – 5) -0,876% 
VaR (%): 0,009 – (– 0,876) 0,885% 
VaR (RON): 237.606.219 × 0,885%  2.103.418 
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� nu este o mãsurã suficientã pentru a mãsura
performanþa unor tranzacþii, ci numai în cazul în
care anumite toleranþe de risc au fost stabilite;

� nu oferã indicii asupra profitabilitãþii ºi
randamentului unei investiþii.

În ciuda limitelor sale, VaR este larg acceptatã de mediul
academic, de practicieni ºi autoritãþile de reglementare ca
o componentã cheie a unui management de risc performant.
În România, datoritã complexitãþii ºi costurilor destul de
ridicate, produsele VaR disponibile pe piaþã sunt utilizate
doar de cãtre instituþii financiar-bancare ºi organizaþii mari.
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Note

(1) Louis Pasteur (1822-1895), Chimist ºi bacteriologist francez.
(2) Cele trei componente ale riscului de piaþã sunt: riscul valutar,

riscul de ratã a dobânzii ºi riscul de preþ al titlurilor financiare.
(3) Un alt motiv pentru care aceastã metodã s-a impus a fost ºi

faptul cã, dacã ar fi fost aplicatã, mai devreme, multe falimente
financiare ar fi putut fi evitate, cum ar fi:  Cazul LTCM
– Long Term Capital Management
– (1997), un fond de investiþii celebru, cu doi laureaþi ai

premiului Nobel în conducere, pierde peste 4 miliarde de
dolari, din capitalul investit, doar în câteva luni (Roger

Lowenstein, 2000, When Genius Failed: The Rise and Fall
of Long-Term Capital Management by Random House);
Cazul Metallgesellschaft (1993)

– pierde peste 1,5 miliarde de dolari din tranzacþii pe piaþa
futures a petrolului (http://www.erisk.com/Learning/
CaseStudies/ref_case_mg.asp); Cazul Barings (1995)

– cea mai veche bancã britanicã, la momentul respectiv, pierde
peste 1,3 miliarde de dolari.

(4) Kevin Down, 2002, Measuring Market Risk, John Wiley &
Sons, Chichester”
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Modelul explicativ al globalizãrii*
�

Marin Dinu
Profesor universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. Wording the explanatory model of the globalization is the purpose of this article. The idea
of globalization is indisoluble linked to the idea of order of the world and it is the premise on which the
analyses is based. On its turn the order has a sens when it is associated to the ordonation principle. The
essential data of the actual international order shows that adversity is the principle of ordering: a part
of the international system has the tendency to central other part if it is possible (and in our time it is
possible) all the component parts of the whole world. Therefore we ourself still find out in the era of
pre-globalization because the ordinator principle, that of the competition, has not been changed, in
which the parts are disputing among them the non-conflictual functions, competences, dependences etc.

Key words: adversity; pre-global era; competition; global era; explanatory model.

�

Globalizarea este perceputã în douã moduri la fel de

inadecvate: a) ca un nou concept care repotenþeazã
continuitatea modalitãþilor de control al variabilelor unor

probleme generale ºi b) ca o soluþie aºteptatã la blocajele

de înþelegere a limitãrilor accesului la putere în sistemul
internaþional. În prima variantã globalizarea este acreditatã

drept o formulã ce prezervã în chip anistoric configuraþia

lumii, în timp ce a doua variantã este destinatã sã eternizeze
funcþiile top down ale sistemului internaþional. Dacã nu ar

acoperi o zonã consistentã statistic a preferinþelor, cele

douã moduri de încãrcare a conceptului de globalizare ar
fi simple speculaþii. Mediile academice sunt ºi ele racordate

la aliniamentele acestor viziuni.

Ipostaze contextuale

Sensul uzual al conceptului de globalizare se
calchiazã fie pe cea ce reprezintã starea genericã de

globalitate, fie pe universul de semnificaþii iradiat de

globalism (Beck, 2003). În cazul stãrii de globalitate

este vorba de problemele universale ºi anistorice, de
genul subdezvoltãrii, cu pandantul sãu social – sãrãcia,

la care niciun regim internaþional nu a reuºit sã dea

soluþii pe deplin operaþionale. Cât priveºte globalismul,
el exprimã un stadiu al evoluþiei interdependenþelor în

care un actor al vieþii internaþionale are un rol

preponderent în gestiunea resurselor (economice,
culturale, militare, ºtiinþifice, politice etc.) ale planetei.

Suprapunerea sensului globalizãrii pe cel al stãrii de

globalitate trimite acest concept în categoria celor ce
au însoþit dintotdeauna confruntarea omenirii cu sine

însãºi: cu ceea ce este, ceea ce are, ceea ce poate sã facã

ºi cum reuºeºte sã facã (Held, 1993). Ceea ce nu s-a reuºit
sã se rezolve – se ºtie – a fost transferat de cãtre individ

în seama supranaturalului ºi de cãtre comunitãþi în seama

supranaþionalului. Trebuie marcat distinct intervalul în
care statele s-au deprins sã împingã aceste probleme mai

ales în seama internaþionalului.

* Ideile acestui articol au fost prezentate în cadrul The Preconference for the International Economic History Congres, „Identity, Globaliza-
tion and Universality in the Eastern and Central European Economic Area – Evolutions and Involutions in the Modern and Contemporary
Period: Experiences, Meanings, Lessons”, organizatã de Universitatea „Lucian Blaga” Sibiu, 4-5 mai 2006, ºi al celei de-a XVI-a sesiuni
ºtiinþifice „Economia cunoaºterii ºi globalizarea”, Universitatea „Petru Andrei”  din Iaºi, 18-20 mai 2006. Forma actualã a articolului este
adaptarea din englezã a comunicãrii ºi conþine nuanþãri ale ideilor dezbãtute în cele douã manifestãri ºtiinþifice.
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Globalismul þinteºte situaþia în constituþia lumii în
care existã o singurã supraputere, componentele

sistemului internaþional fiind, în forme diverse ºi subtile,

dependente de deciziile, interesele, comportamentul ºi
evoluþiile supraputerii (Brzezinski, 2000). Este limpede

cã aceastã configuraþie a lumii reprezintã o formulã de

gestiune a  puterii în relaþiile internaþionale, adicã se
referã la ideea de ordine (Nye, 2005).

Cele douã concepte-sosii ale globalizãrii  ne

sugereazã, pe de o parte, cã globalizarea este tendinþa
spre universalizare în viziunea omenirii despre ea însãºi,

scoþând în evidenþã ceea ce are comun sau o afecteazã

în ansamblu, ºi, pe de altã parte, cã evoluþia a dus natu-
ral la o asimetrie a distribuþiei puterii pe planetã, de tip

dependenþã de un centru care gestioneazã solitar puterea,

asigurând funcþionalitatea regimului internaþional.
Globalitatea vizibilizeazã problema ºi globalismul dã

soluþia! La un loc, cele douã concepte înlocuitoare ale

globalizãrii par sã ofere matricea în reperele cãreia se
asigurã coerenþa ºi consistenþa vieþii internaþionale în

formula noii ordini globale. Dar, în aceste condiþii, de

ce mai vorbim de globalizare?

Relativizarea sensului

În ultimele decenii s-au consacrat mai multe perspec-

tive de abordare a globalizãrii. Cea mai abundentã în
analize este perspectiva economicã, având drept punct

de pornire studiul economiilor de scarã ºi desfãºurându-se

cu stãruinþã asupra internaþionalizãrii pieþelor. Astãzi
încep sã fie tot mai frecvente analizele perspectivei

politice, centrate pe problematica noii ordini ºi þintind

constituþia societãþii globale. O largã audienþã au ºi
studiile vizând perspectiva hegemonicã, preocupate de

descifrarea mecanismelor controlului global al

resurselor, cu varianta accesului la puteri (economice,
politice, militare, culturale etc.). Nu puþine sunt

analizele ce relevã perspectiva ezotericã, încercând, între

altele, sã acrediteze ideea programaticã a unei uniuni
politice a elitei planetare.

Un corp distinct îl fac studiile despre modelele de

integrare (Dinu, Socol, Marinaº, 2005), debutând cu cele
privind analiza teoriei economice a federalismului ºi a

constituirii federaþiilor.

Este o constatare greu de rãsturnat cã toate
perspectivele de analizã a globalizãri sunt în mod fatal

parþiale ºi pe deasupra se supun regulii opþiunii pentru

sensurile conceptelor înlocuitoare, globalitate ºi
globalism. Putem vorbi de aproximãri conceptuale, deºi

de puþine ori suntem în situaþia fericitã de a gãsi într-un

studiu informaþii legate strict de globalizare sau cel puþin
sã opereze cu diferenþele specifice dintre cele trei

noþiuni. Situaþia nu este singularã. Menþionãm cazul ºi
al altor concepte cu sensuri suprapuse, cum ar fi cele de

tranziþie, transformare, reformã, cu trimiterile la procesele

de emergenþã postcomunistã. Se practicã, în mod
surprinzãtor, un fel de devãlmãºie sensualã în discursul

globalizãrii, ca ºi al tranziþiei postcomuniste (Dinu,

2003).
Un aspect ce confuzioneazã ºi mai mult ceea ce ar

trebui sã fie o teorie a globalizãrii (deºi este doar o

bibliografie!) constã în propensiunea ideologicã  a
analizelor. Cele mai frecvente deviaþii interpretative

sunt cele marcate de viziunile deterministe, adeseori

în maniera materialismului dialectic ºi  istoric.
Acestea explicã evoluþiile doar pe seama strãpun-

gerilor tehnologice ale revoluþiei informaþionale,

care determinã prin „noile forþe de producþie”
schimbãri în „structura” lumii. În astfel de construcþii

teoretice primeazã mijloacele în raport cu scopurile

globalizãrii.
O categorie diferitã de studii mizeazã pe puterea de

inducþie a idei de ordine reprezentatã de statul-naþiune

ºi a înclinaþiei statelor de a coopera pentru soluþionarea
problemelor globale. În aceastã direcþie ne aflãm în

situaþia de a constata cã instituþionalizarea

interdependenþelor în formula Bretton Woods s-ar putea
sã se eternizeze prin reformare, cu scopul de a face

necesarã preeminenþa rolului statului-naþiune în
gestionarea regimului internaþional. Ceea ce reveleazã

aceste studii este faptul cã schimbarea globalã scuteºte

de rãspunderi sufixul inter ºi de disfuncþii cooperarea

între state.

Teoria conspiraþiei a fãcut la rândul ei ravagii în

explicarea globalizãrii. Întrucât aceasta ambiþioneazã
sã aibã ultimul cuvânt în tot ceea ce se întâmplã în lume,

meritã sã fie lãsatã deoparte!

Trebuie sã observãm cã fiecare traseu de analizã este
preocupat de critica celorlalte, astfel încât ele îºi

anihileazã reciproc forþa explicativã. Rezultatul absolut

al contribuþiei însumate a studiilor despre globalizare
este cã ea se dovedeºte prea uºor a fi… ceea ce ºtim cu

toþii cã este!

Tentaþia ideologiilor

Faptul cã un concept este acreditat cu aºa de diferite
sensuri trebuie sã aibã o explicaþie. Poate fi gãsitã, în

cazul globalizãrii, o explicaþie ºi plauzibilã, ºi credibilã?

Încãrcarea cu alte sensuri decât cele la care ne-am aºtepta
sã fie îndreptãþit conceptul de globalizare pentru a avea

cel puþin identitate în dezbaterile teoretice actuale, dacã

nu valoare epistemologicã ºi euristicã în egalã mãsurã,
nu este chiar inocentã (Dinu, 2006).
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Putem, fãrã îndoialã, constata faptul cã are loc o
încrâncenatã rezistenþã la a acoperi sensurile globalizãrii

în fel ºi chip. Pentru a nu strica viziunea tutelarã se

exercitã o presiune informaþionalã pentru a se accepta
la nivelul comunitãþii ºtiinþifice sensul, de globalism

mai ales, pe care l-ar sugera ca megatendinþã

globalizarea. Cumva, în maniera corectitudinii politice,
globalizarea trebuie sã însemne ceva anume, exact ce

este bine sã reprezinte status-quo-ul distribuþiei de putere

într-o ordine globalã regularizatã de o singurã
superputere. Sugestia este atât de atractivã încât

încãrcãtura de sens a globalizãrii rãspunde unui criteriu

minimal de plauzibilitate, de a se suprapune pe o texturã
a realitãþii identificabilã ºi congruentã cu un ºir de fapte,

evenimente, fenomene observabile.

Dacã globalizarea reflectã status-quo-ul sistemului
internaþional actual înseamnã cã acest concept intrã

într-o clasã mai largã de concepte, care istoriceºte au

aproximat diferitele formule de status-quo, de la
conceptul de imperialism pânã la cel de hegemonism.

Aceastã suitã de concepte reprezintã situaþiile în care,

în mai micã sau mai mare proporþie, un stat instituie un
regim de dependenþã sau de subordonare a altor state.

Eticheta exactã a formulei actuale a status-quo-ului este

cea de „republicã imperialã” (Aron, 1972), cu variaþiile
lingvistice de „imperiu american” (Todd, 2003), „putere

soft” (Nye, 2004), „imperiu uºor” (Ignatieff, 2003) sau
„pop internaþionalism” (Krugman, 1996), încercând

fiecare sã aproximeze în fapt procesul de difuzie a

valorilor americane la nivelul planetei, ceea ce în
limbajul comun se numeºte „americanizarea lumii”.

Economiºtii de orientare neoliberalã asimileazã

globalizarea cu procesele marcate de supremaþia pieþei,
cu accent pe poziþia dominantã a pieþelor financiare,

centrate pe funcþia dolarului de monedã internaþionalã

de rezervã.

Închiderea sferei

Cheia în interpretarea proceselor de globalizare o

are ceea ce numim principiul ordonator, adicã regula de

bazã a configurãrii vieþii internaþionale. Admitem
ipoteza  cã istoria omenirii se poate împãrþi în douã

perioade: 1) cea în care regula a fost fãcutã de principiul

adversitãþii, pe care o numim perioada preglobalã
ºi 2) cea în care regula este fãcutã de principiul

competiþiei, pe care o numim perioada globalizãrii.

Ce s-a întâmplat pânã acum? Principiul adversitãþii
a impus regula în care o parte controleazã mereu altã

parte. În fapt, întreaga istorie poate fi explicatã ca

fenomenologie a principiului adversitãþii (de la lupta
de supravieþuire la cea de dominare, de la viaþa triburilor

la democraþia Atenei lui Pericle, de la Imperiul Roman
la hegemonia americanã, dar ºi de la lupta de clasã la

ura de rasã, de la conflictele religioase la rãzboiul rece,

pânã la formele adversitãþii faþã de entitãþi sublimate de
genul terorismului, cartelurilor crimei organizate etc.).

Ordinea rezultatã din principiul adversitãþii a produs

polarizare (economicã, ideologicã), sisteme politice
închise (state strãjuite de graniþe geografice, economice,

ideologice, rasiale) sau cooperare subminatã de

suveranitatea naþionalã (de interesele divergente ale
statelor).

Stadiul în care ne aflãm este cel în are o parte (un

stat) controleazã întregul (globul), gestioneazã
discreþionar puterile globale, exercitã unilateralismul

deciziilor ºi favorizeazã nivelarea diversitãþii (inclusiv

culturale). Este vorba evident de o formulã arhitecturalã
a vieþii ºi regimului internaþional la care s-a ajuns pe cãi

paºnice.

Întrebarea esenþialã este: rezolvã acest mod de
organizare a lumii problemele acumulate în istorie de

tipul sãrãciei, violenþei, poluãrii, identitãþii? Ne aflãm

în situaþia evolutivã a formulelor de organizare gene-
rate de acelaºi principiu al adversitãþii. În varianta sa

maximalã de exprimare, problemele eventual se

reformuleazã, cãci soluþionarea nu constituie un algoritm
al gestionãrii ordinii internaþionale, instrumentele ºi

funcþiile acesteia fiind neschimbate. Chiar dacã o parte
hegemonizeazã astãzi sistemul global, fãrã sã se schimbe

principiul ordonator nu se depãºesc consecinþele

adversitãþii. Nu este întâmplãtor cã rãspunsul este
sugerat de urmãtoarea aserþiune: „America este nu numai

prima ºi singura superputere cu adevãrat mondialã, ci

ºi, probabil, ultima” (Brzezinski, 2000).
Depãºirea situaþiei nu înseamnã o repoziþionare din

bunãvoinþã a SUA în regimul internaþional, ci

întemeierea ordinii internaþionale pe un alt principiu.

Schimbarea principiului

Miza absolutã este funcþionalizarea unui alt principiu

ordonator, care sã asigure depãºirea situaþiei de blocaj

în care se aflã evoluþia regimului internaþional ºi
constituþia ordinii internaþionale.

Situaþia de fapt aratã cã în lume acþioneazã astãzi ºi

alþi actori decât cei care au produs ordinea în care un
stat controleazã toate celelalte state ale lumii. Dacã este

sã spunem lucrurilor pe nume, întregul, astãzi, nu mai

este rezultatul însumãrii mecanice a pãrþilor. Ceva se
adaugã, chiar o diferenþã specificã, reprezentatã de

funcþiile unor noi actori pe lângã statele-naþiuni, cum ar

fi organizaþiile civile cu vocaþie transnaþionalã,
companiile globale, fondurile de risc („turma
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electronicã” (Friedman, 2002), circulaþia liberã a
factorilor, mai ales a capitalului financiar, grupurile de

interese transnaþionale, auditorii globali etc. Astãzi

vorbim de noi formule de producere a bogãþiei, centrate
pe economia bazatã pe cunoaºtere, de noi instrumente

de genul derivativelor, creãrii niºelor de piaþã,

influenþãrii consumului prin publicitate. Ideea de con-
trol pare sã piardã din relevanþã într-o lume în care

pãrþile, atât de diverse ºi cu comportamente consoli-

date, tind sã imite întregul, în orice caz sã iasã din grila
inflexibilã a structurii interstatale.

Globalizarea apare ca o formulã nouã de organizare

a lumii cu scopul de a rezolva în alt mod, nonconflictual,
alocarea resurselor, ca ºi problemele dezvoltãrii care nu

ºi-au gãsit rezolvarea pe principiul adversitãþii.

Globalizarea este, deci, o problemã politicã de ultimã
instanþã, ce presupune constituþia unei societãþi globale,

care sã gestioneze economia globalã, ca ºi toate celelalte

compartimente ale guvernãrii globale. Analiza
globalizãrii este, în fapt, analiza societãþii globale. Orice

alte aliniamente se subordoneazã aliniamentului soci-

etal. Aspectele tehnice, spectaculoase, au relevanþã
globalã doar în raport cu efectele asupra societãþii

globale (telecomunicaþii, internet etc.), iar aspectele

economice pun în evidenþã funcþia socialã a economiei
(depãºirea riscului economiei offshore, între altele).

Globalizarea se aratã a fi procesul de structurare a
societãþii globale, pe câteva caracteristici proprii: a) ca

formã a modernitãþii societatea globalã este de naturã

postnaþionalã; b) evoluþiile vizeazã procese supra, dupã
eºecul proceselor inter, de la internaþionalele de toate

culorile pânã la sistemele instituþionale de cooperare

interstatalã; c) are consistenþa unui proces constructivist,
cu arhitecturã instituþionalã, bazat pe reguli de joc

nonconflictuale (nonviolente), de risc calculat  ºi pe

criterii postrandamentale, antropice ºi ecologice, cu
sisteme creative postcorporatiste ºi postindustriale;

d) este un proces postcapitalist (în sens clasic ºi istoric),

inovativ în materie de resurse (cunoºtinþele aduc valoare
adãugatã preponderentã), cu formule nonpiaþã pentru

câºtigul de bunãstare (rezolvã problema „20 versus

80 la sutã”, inclusiv prin metode eticiste, ºi e) este un
proces al diversitãþii  congruente cu unitatea

(globalizarea este, în fapt, glocalizare).

Aceste caracteristici sunt consecinþa efectivizãrii
principiului competiþiei, cu aspectul sãu esenþial cã totul

se redisputã, nimic nefiind definitiv, ierarhiile sunt

dinamice, intrãrile ºi ieºirile din sistem sunt cu adevãrat
liberalizate. În baza principiului competiþiei deschise

ºi mereu reluate, globalizarea vine cu o nouã ordine în

care se încearcã sã nu mai fie posibile vechile nevroze
ale istoriei. Din acest punct de vedere, globalizarea este

o a doua modernitate a lumi (Beck, 2003), dupã cea
declanºatã de revoluþiile industriale ºi naþionale, cele

care au adus clivajele pe relaþia inter(naþional) ºi

intra(social),  adicã adversitatea ºi conflictele
internaþionale ca ºi lupta de clasã, inclusiv conflictele

sociale din epoca postindustrialã.

Proba viitorului

Omenirea mizeazã pe ceea ce are comun ºi poate fi
pus în comun, pe ceea ce îi aseamãnã între ei pe oameni.

Diferitul creativ stã la baza diversitãþii locale, cea de-a

doua dimensiune funcþionalã a globalizãrii. Competiþia
se manifestã la acest nivel cu prioritate, unde se

selecteazã agenþii globali. Dimensiunea localã constituie

un sistem deschis cu autoorganizare.
Trecerea de la perioada preglobalã, marcatã de

principiul adversitãþii, la perioada globalã, marcatã de

principiul competiþiei, este una conflictualã. Motivele
constau în: a) schimbarea setului de valori (suveranitate,

interguvernamentalism, hegemonie etc.); b) diminuarea

funcþiilor unor actori (statul-naþiune, partide, companii
naþionale etc.); c) reforma instituþionalã (Fondul

Monetar Internaþional, Banca Mondialã, Organizarea

Naþiunilor Unite, Organizaþia Mondialã a Comerþului
etc.); d) schimbarea procedurilor (guvernare centralizatã,

alocarea politicã a resurselor, controlul naþional al
pieþelor etc.).

Starea conflictualã dintre partizanii formulelor

preglobale ºi cei ai globalizãrii se vede cel mai bine în
proiectele de regionalizare (Uniunea Europeanã,

bunãoarã). Dintre cele trei proiecte de integrare

regionalã, doar construcþia europeanã se aflã pe un traseu
pe care dovedeºte cã încearcã sã aplice principiul

globalizãrii. Uniunea Europeanã reprezintã o dezvoltare

a unor structuri supranaþionale, prin transfer de
suveranitate („mise en commune”), apar actori cu

identitate europeanã prevalentã (de la agenþi economici

pânã la instituþii), decizia se ia într-un sistem de
guvernare multinivel, cu partajarea responsabilitãþilor,

se aplicã metode de coordonare a politicilor pentru a

minimiza eºecurile pieþei. În acelaºi timp, procesele de
convergenþã omogenizeazã accesul la ofertã, ridicând

periferia la nivelul standardelor centrului, procesele

economice servesc formãrii societãþii europene, ca
aproximare a ideii de societate postnaþionalã,

eminamente globalã, principiul competiþiei este þintit

prin obiective precum coeziunea socialã atinsã prin
creºtere economicã. Deci se instituie reguli ale

competiþiei în care miza se repune mereu în joc. În

Uniunea Europeanã se prefigureazã o ordine
instrumentalã prin care sã se asigure accesul liber la
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îndreptãþiri, de tipul libertãþilor, ºi la ofertã, prin
competiþie reglementatã, pentru a nu fi excluzivã.

În sensul sugerat de construcþia europeanã,

globalizarea, prin noul principiu ordonator, încearcã sã
rezolve problemele globalitãþii ºi sã depãºeascã

globalismul, care este cel mult o globalizare deviantã.

Recurs la ideal

Ca univers de semnificaþii, ca fenomenologie ºi ca
finalitate, globalizarea se aratã a fi altceva decât

globalitatea ºi globalismul, ca ºi în raport cu orice altã

formã istoricã pe care acestea au luat-o în perioada
preglobalã structuratã de principiul adversitãþii. Ca

practicã socialã, globalizarea are funcþia de a

instituþionaliza societatea globalã, soluþia aºteptatã
pentru depãºirea consecinþelor primei modernitãþi,

construitã pe clivaje. Economic, globalizarea se

desfãºoarã dincolo de postindustrialism, încãrcând
aliniamentele noii economii, bazatã pe cunoaºtere ºi pe

tendinþele postrandamentale, de tip ecologic.

Componenta socialã genereazã identitatea globalã, de
tip postnaþional, funcþionalizând mecanismele

compensatorii ale diversitãþii locale, în varianta

instituþionalã a societãþii civile ºi asociativitãþii
plurimotivate. Din punct de vedere politic, globalizarea

exerseazã guvernarea globalã, cu funcþie supranaþionaã
(comunitarã, globalã etc.), dar ºi localã, marcând în fapt

consacrarea actorilor extrastatali ce ocupã segmente
funcþionale, atribuþii ºi îndreptãþiri de o extensie

sugeratã prin tendinþele efectivizate ale liberei circulaþii

a persoanelor, serviciilor, capitalurilor ºi bunurilor. În
fapt, societatea globalã va evolua pe un traseu prefigurat

de federalismul permisiv recentrãrii identitãþilor dupã

repere autoasumate în orizontul plurivalent global-lo-
cal. Reprezentarea intereselor  pãstreazã suportul

valorilor, mecanismelor ºi criteriilor testate de

democraþie.
Sub aspect esenþial, globalizarea este procesul de

funcþionalizare, pe baza principiului competiþiei, a

economiei globale, care, în cadrul societãþii globale,
de tip postnaþional, devine aptã sã creeze structuri de

decizie ºi acþiune pe relaþia global-local, pentru

soluþionarea problemelor globale ºi asigurarea
echilibrului ofertã-îndreptãþiri.

Caracterul proiectiv, departe de a reprezenta o nouã

tentaþie de tip utopic, este concordant cu preeminenþa
dimensiuni raþionale a umanitãþii ,  eliberatã de

propensiunea adversitãþii odatã cu abordarea inovaþiei

ca resursã inepuizabilã ºi preponderentã, refãcând pe
acest suport nonrandamental armonia dintre natura

umanã ºi natura-mamã.

Fãrã acest înþeles, globalizarea este un proces mimat,
golit de conþinut, o cale de a grãbi colapsul singurului

sistem deschis cu autoorganizare de tip inovativ-raþional
pe care-l oferã evoluþia vieþii pe Terra.
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Privatizarea – profesionism ºi transparenþã
�
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Abstract. Privatization has become a truly global process which varies significantly from one country
to another. The real test for the privatization experts is to take into account not only the international
best practice but also the local cultural and economic conditions. In the field of public utilities, France
pioneered the system of privatization by contracting-out or gestion déléguée - delegated management.

Key words: privatization; state-ownership; evaluation; selling price; strategy.

�

I. Privatizarea, proces de actualitate permanentã

Privatizarea reprezintã un fenomen mondial întâlnit atât
în þãrile occidentale dezvoltate (Franþa, Anglia, SUA,
Japonia, Italia etc.) cât ºi þãrile în curs de dezvoltare din
America de Sud, Africa, Asia etc.; pentru þãrile Europei
Centrale ºi de Est, privatizarea constituie un element
hotãrâtor al reformelor economico-sociale în scopul
constituirii unei economii bazate pe cerinþele pieþei.

Analizând diferitele cazuri ºi experienþe ale privatizãrii
într-o serie de þãri, considerãm cã ºi în situaþia României
trebuie sã se aibã în vedere respectarea unor condiþii de
bazã pentru a se obþine o eficienþã economico-socialã
corespunzãtoare în urma acestui proces.

1.1. Privatizarea trebuie sã fie efectiv acceptatã ºi
susþinutã atât de majoritatea guvernamentalã ce existã la
un moment dat, cât ºi de puterile politice, de conducãtorii
ºi salariaþii întreprinderilor respective ºi mai ales de
populaþia beneficiarã. Necesitatea acestui suport al
privatizãrii, în special din partea populaþiei, este esenþialã
putând contribui în mod nemijlocit la succesul mãsurilor
ce se iau în cadrul acestui amplu proces. De aici cerinþa
unei informãri corespunzãtoare a populaþiei privind
avantajele ºi efectele pozitive ale fiecãrui caz de privatizare
în comparaþie cu situaþia apartenenþei la sectorul public.

1.2. Asigurarea unui mediu înconjurãtor instituþional
ºi reglementar favorabil privatizãrii. Este evident cã o
economie de piaþã nu se poate dezvolta fãrã existenþa unui
mediu înconjurãtor legislativ ºi instituþional adecvat acestui
mecanism economic. Pe plan juridic, dreptul de proprietate
trebuie atât recunoscut, cât ºi respectat, în special privind
consecinþele acestuia – libertatea de transmitere a obiectului
proprietãþii. Se impun, de asemenea, dezvoltarea dreptului
comercial, organizarea tribunalelor comerciale, iar pe plan
financiar-contabil stabilirea unor metodologii adecvate de
evaluare a patrimoniului întreprinderilor, crearea sau
specializarea unor instituþii de profil – cabinete de audit,
bãnci consiliere pentru privatizare, bãnci specializate pentru
credite pe termen scurt sau mediu în scopul privatizãrii etc.

1.3. Adoptarea unei strategii adecvate pentru privatizare.
Privatizarea nu este un fenomen spontan, care sã se poatã realiza
printr-un simplu decret sau lege; este un proces complex care
cere timp ºi mai ales o strategie adecvatã în care sã se analizeze
situaþia fiecãrei întreprinderi publice ºi sã se decidã viitorul
acesteia în raport de obiectivele politicii economice corelate
cu cerinþele pieþei ºi realitãþile economico-sociale ale þãrii.
Adoptarea strategiei pentru fiecare întreprindere publicã
necesitã o analizã concretã, aºa cum se prezintã în figura 1.
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1.4. Procesul propriu-zis de privatizare necesitã atât

pricepere, capacitate profesionalã cât ºi o serie de

garanþii juridice care sã permitã: excluderea riscurilor
de fraudã ºi de corupþie; protejarea populaþiei; evitarea

înlocuirii monopolului de stat cu un monopol privat,

naþional sau strãin; folosirea unor tehnici de privatizare
care sã se adapteze la situaþiile specifice ale þãrii ºi ale

fiecãrei întreprinderi în parte etc.

1.5. Cuantificarea efectelor privatizãrii, în special

pe plan economic – creºterea productivitãþii, reducerea

costurilor de producþie, a tarifelor ºi preþurilor practicate,
îmbunãtãþirea calitãþii produselor ºi serviciilor etc. Dacã

nu se poate demonstra cã privatizarea întreprinderii

prezintã avantaje faþã de menþinerea acesteia în sectorul
public, este preferabil sã se amâne privatizarea

respectivei unitãþi.

1.6. Limitele privatizãrii.  Analiza actelor de

privatizare din þãrile dezvoltate demonstreazã existenþa

în fapt a unor limite referitoare la: a) „monopolurile de

fapt” sau „monopolurile naturale”, care pot sã reprezinte

întreprinderi care prin activitatea lor deþin în realitate

monopolul asupra întregii pieþe interne – apã, gaz,
transporturile pe cale feratã etc.; în general, aceste

întreprinderi au rãmas în proprietate publicã însã s-a

instituit un sistem de control al costurilor pe care le
realizeazã ºi implicit al preþurilor practicate astfel încât

sã se limiteze posibilitatea de a profita de situaþia lor de

monopol; b) o limitã a privatizãrii este impusã ºi de
existenþa unor activitãþi nonprofit, serviciile de ajutor

social, unele unitãþi cu o slabã rentabilitate – exemplu,

activitatea poºtei pentru transmiterea corespondenþei la

locurile izolate; în aceste cazuri, dacã s-ar pune accentul
pe rentabilizarea prin privatizarea lor, ar dispãrea

finalitatea socialã a respectivelor unitãþi.

II. Principiile de bazã ale privatizãrii

Analizând conþinutul diferitelor acte normative ce
reglementeazã procesul de privatizare, precum ºi

situaþiile concrete ale privatizãrilor dintr-o serie de þãri

dezvoltate, rezultã o serie de principii de bazã avute în
vedere.

2.1. Respectarea intereselor patrimoniale ale

statului

Pornind de la faptul cã patrimoniul unei întreprinderi

ce se privatizeazã reprezintã o parte din avuþia naþionalã
a þãrii, se prevãd mãsuri speciale pentru a se asigura o

evaluare cât mai realistã a respectivelor unitãþi, în

condiþii de imparþialitate totalã. În Franþa, de exemplu,
existã Comisia de Privatizare, care se ocupã în mod

direct de evaluarea întreprinderii;  comisia este

independentã în activitatea sa ºi se compune din
persoane cu o vastã experienþã economico-financiarã ºi

juridicã. Funcþiile de membri în aceastã comisie sunt

incompatibile cu orice alte activitãþi retribuite sau nu
în alte unitãþi – membri în consilii de administraþie, în

consilii de supraveghere a unor întreprinderi etc. De

asemenea, legea impune obligaþia pãstrãrii secretului
profesional ºi interzice pentru membrii comisiei, pe o

Figura 1. Strategia privind perspectivele unei întreprinderi publice
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perioadã de 5 ani de la încetarea activitãþii de membru
al Comisiei, legãturile cu societãþile privatizate în urma

cãrora ar putea obþine foloase materiale sau de altã naturã.

Garanþiile privind pãstrarea intereselor patrimoniale ale
statului au fost multiplicate prin faptul cã evaluarea

propriu-zisã a întreprinderii se efectueazã în paralel de

o serie de bãnci consiliere atât pentru guvern, cât ºi
pentru întreprinderea ce se privatizeazã; de asemenea,

evaluãrile sunt fãcute în condiþiile în care îºi desfãºoarã

activitatea ºi o serie de cabinete de Audit care verificã
legalitatea activitãþii unitãþii respective – verificarea

contabilitãþii, a respectãrii legislaþiei etc.

2.2. Protecþia intereselor naþionale

În unele þãri, spre exemplu în Franþa, se stabileºte o

limitã maximã a sumei totale a titlurilor cedate direct
sau indirect de cãtre stat persoanelor fizice sau juridice

strãine sau sub control strãin. Menþionãm cã aceastã

limitã (în Franþa maximum 20%) poate fi micºoratã prin
decret al Ministerului Economiei, Finanþelor ºi

Bugetului dacã protecþia intereselor o cere; de exemplu,

în cazul privatizãrii Societãþii „SAINT-GOBAIN” limita
a fost de 15%, iar în cazul Companiei Financiare

PARIBAS, aceastã limitã a fost fixatã la 18%.

2.3. Transparenþa totalã a acþiunilor privind privatizarea

Toate acþiunile legate de privatizarea unei
întreprinderi trebuie sã se desfãºoare în condiþiile unei

informãri ºi ale unei publicitãþi corespunzãtoare pentru

publicul doritor sã participe la privatizare. De asemenea,
în dorinþa de a se asigura o egalitate deplinã între cei

care achiziþioneazã acþiuni ºi pentru a se elimina apariþia

unor privilegii mascate pentru unii participanþi, sunt
stabilite proceduri stricte pentru vânzarea acþiunilor,

cedarea sau schimbarea titlurilor, vânzarea sau

renunþarea la dreptul preferenþial de subscripþie etc.

2.4. Dezvoltarea acþionariatului popular

Interesul statutului este de a permite dezvoltarea unui
acþionariat popular, respectiv de a asigura condiþiile

participãrii la procesul de privatizare a unui numãr cât

mai mare de persoane fizice. În acest scop, sunt stabilite
mãsuri privind:

� încurajarea acþionariatului popular atât pentru

salariaþii întreprinderilor ce se privatizeazã, cât
ºi pentru celelalte categorii ale populaþiei;

� obligativitatea statului de a propune salariaþilor

întreprinderii, precum ºi foºtilor salariaþi ai
respectivei unitãþi, dacã au lucrat cel puþin 5 ani

în cadrul întreprinderii pe bazã de contract de

muncã, cumpãrarea, în condiþii preferenþiale, de
pânã la 10% din acþiunile pe care statul le

cedeazã;

� posibilitatea fiecãrui salariat sã solicite
cumpãrarea de acþiuni, în condiþii preferenþiale,

pânã la limita unei sume fixate, de regulã maxi-

mum de cinci ori plafonul anual al cotizaþiilor
sale la securitatea socialã;

� condiþii preferenþiale pentru salariaþii unitãþii

care achiziþioneazã acþiuni; reducere a preþului
fiecãrei acþiuni cu 5%, fãrã obligaþia pãstrãrii

ulterioare a respectivelor acþiuni; reducerea

preþului acþiunilor cumpãrate cu pânã la 20% cu
obligaþia însã a pãstrãrii respectivelor acþiuni de

cãtre salariaþi cel puþin 2 ani de la data

achiziþionãrii; amânãri privind plata acþiunilor
cumpãrate, pânã la un termen de 3 ani, perioadã

în care titlurile respective sunt blocate pânã la

acoperirea totalã a preþului de achiziþie; remiterea
unor acþiuni gratuite – pentru fiecare acþiune

cumpãratã direct de la stat se acordã o acþiune

gratuitã cu obligativitatea pãstrãrii acestora de
cãtre salariaþi cel puþin un an de la data primirii;

scutiri de impozite ºi cotizaþii sociale pentru

avantajele acordate.
Acþionariatul popular este favorizat ºi prin faptul cã

se poate impune, pentru orice persoanã fizicã sau
juridicã, o limitã de 5% privind acþiunile cedate de cãtre

stat prin procedurile pieþei financiare; în acest mod se

dã posibilitatea achiziþionãrii de titluri de cãtre mai
mulþi solicitanþi.

2.5. Obþinerea de resurse financiare suplimentare

de cãtre stat

Sumele  nete încasate de cãtre stat sunt folosite, de

regulã, pentru achitarea unor datorii fãcute de stat,
precum ºi pentru dotarea cu capital a întreprinderilor

rãmase în sectorul public.

2.6. Respiraþia sectorului public

Acest principiu vizeazã reducerea numãrului de

unitãþi din sectorul public, ca urmare a privatizãrii.

III. Etapele privatizãrii unei întreprinderi

Privatizarea unei întreprinderi este un proces com-

plex care necesitã atât timp, cât ºi profesionalism din

partea persoanelor ºi instituþiilor implicate.
Succesiunea etapelor de bazã ale privatizãrii unei

întreprinderi franceze se prezintã în figura 2.
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3.1. Stabilirea întreprinderilor ce se vor privatiza

Analizând situaþia din economie ºi perspectivele

diferitelor întreprinderi, Parlamentul Francez aprobã prin
lege lista marilor unitãþi-bãnci, întreprinderi, societãþi etc.

care urmeazã sã se privatizeze într-un interval de 5 ani;

de asemenea, se autorizeazã guvernul sã ia diferite mãsuri
de ordin economic ºi social pentru pregãtirea privatizãrii

unitãþilor respective.

3.2. Alegerea bãncilor consiliere ºi a cabinetelor de

audit

În scopul asigurãrii unei evaluãri realiste a
întreprinderii, prin respectarea prevederilor legale ºi a

deplinei transparenþe în procesul de privatizare, se solicitã

participarea unor bãnci consiliere, precum ºi a unor
cabinete de audit. Bãncile consiliere au rolul de a întocmi

separat, lucrãrile de evaluare întreprinderii ºi de a înainta

referate, prin care se fundamenteazã respectivele
propuneri, la Comisia de Privatizare. Bãncile consiliere

sunt împãrþite astfel: bãnci consiliere pentru guvern; bãnci

consiliere pentru întreprinderea care se privatizeazã.
Cabinetul de audit are rolul de a verifica ºi controla

autenticitatea contabilitãþii întreprinderii ºi nu de a

efectua lucrãrile de evaluare.

3.3. Evaluarea întreprinderii de cãtre bãncile

consiliere

Fiecare bancã consilierã procedeazã separat la

evaluarea întreprinderii folosind metode ºi modele clasice

multicriteriale. Sunt urmãrite în aceastã etapã douã

probleme distincte:

a) care este valoarea patrimoniului unitãþii, exprimatã
prin costul înlocuirii bunurilor întreprinderii în momentul

respectiv; se þine cont în mod special de o serie de

elemente, cum ar fi:
- activul net reevaluat;

- dividendele obþinute;

- beneficiile realizate în perioadele trecute.
b) ce rentabilitate se prognozeazã întreprinderii pentru

viitor ºi care se poate exprima prin:

- cursul la bursã;
- raportul dintre profitul net ºi fondurile proprii;

- raportul dintre profitul brut ºi cifra de afaceri;

- raportul dintre cursul la bursã ºi activul net etc.
Pornind de la aceste elemente sunt întocmite rapoarte

distincte de cãtre fiecare bancã consilierã, atât din partea

guvernului, cât ºi din partea întreprinderii, materiale care
sunt prezentate Comisiei de Privatizare.

3.4. Stabilirea unui preþ minim pentru întreprindere

Având în vedere importanþa ºi complexitatea acestei

etape, în cadrul mecanismului privatizãrii, prezentãm

sintetic în figura nr. 3 succesiunea fazelor din activitatea
Comisiei de Privatizare pentru stabilirea preþului minim

al întreprinderii.

Fiecare membru al Comisiei de Privatizare primeºte
trei rapoarte distincte – douã din partea bãncilor consiliere

ºi unul de la Cabinetul de audit; în funcþie de materialele

Figura 2. Etapele privatizãrii unei întreprinderi franceze
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primite se face o primã analizã, dupã care se stabileºte o
propunere individualã referitoare la preþul întreprinderii.

Urmeazã o reuniune a Comisiei de Privatizare, în care

fiecare participant va prezenta o informare precizându-ºi
opinia în legãturã cu valoarea pe care o considerã pentru

întreprinderea respectivã, modul în care apreciazã

perspectiva economico-comercialã a acesteia, punctele
forte ºi cele slabe din activitatea unitãþii. Dupã aceastã

fazã a activitãþii Comisiei de Privatizare va avea loc

audierea conducãtorilor întreprinderii respective, cu
participarea preºedintelui acesteia, a directorului general

ºi a celorlalþi directori din unitate. În discuþiile purtate se

pune accentul pe probleme privind strategia viitoare a
întreprinderii, concurenþa internã ºi externã, investiþiile

ce sunt avute în vedere etc. Uneori, la aceste discuþii

participã, în calitate de observator, ºi un membru al
Direcþiei Trezoreriei din Ministerul Economiei ºi

Finanþelor.

Figura 3. Succesiunea fazelor pentru stabilirea preþului minim al întreprinderii
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Pe baza elementelor acumulate, precum ºi a

informaþiilor primite prin audierea conducerii
întreprinderii, fiecare membru al Comisiei de Privatizare

va analiza ansamblul aspectelor ce concurã, în opinia lor,

la determinarea preþului minim al unitãþii.
În cadrul unei noi reuniuni, destinatã luãrii deciziei,

fiecare membru al Comisiei de Privatizare propune un

preþ minim al întreprinderii, iar hotãrârea se va lua prin
consens; de asemenea, comisia va decide ºi asupra altor

elemente referitoare la acþiunile unitãþii, preþul de ofertã,

preþul de cedare, paritãþile de schimb ale acestora contra
certificatelor de investitor etc. În final, comisia comunicã

avizul sãu cãtre Ministerul Economiei ºi Finanþelor

privind privatizarea întreprinderii, precum ºi elementele

stabilite în legãturã cu acest proces – preþul minim,
numãrul de acþiuni, valoarea acestora etc.

3.5. Hotãrârea Ministerului Economiei ºi Finanþelor

privind preþul întreprinderii care se privatizeazã

Ministerul Economiei ºi Finanþelor are calitatea sã

decidã asupra preþului întreprinderii care se privatizeazã,
precum ºi în legãturã cu preþul de ofertã pentru acþiuni,

preþurile de cedare ale acestora, paritãþile de schimb con-

tra certificatelor de investitor etc.; în luarea acestei
hotãrâri va trebui sã þinã cont de decizia Comisiei de

Privatizare, precum ºi de politica economicã adoptatã de
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guvern în procesul privatizãrii referitoare la încurajarea
acþionariatului popular, favorizarea salariaþilor

întreprinderii, respectarea intereselor patrimoniale ºi

naþionale ale statului etc.
Subliniem faptul cã preþurile hotãrâte de ministru nu

pot fi inferioare faþã de evaluãrile ºi propunerile înaintate

de cãtre Comisia de privatizare, în general, acestea au
fost mai mari – exemplu pentru privatizarea Societãþii

PARIBAS, Comisia de Privatizare a propus o evaluare de

17,5 miliarde FF, iar ministrul economiei ºi finanþelor a
hotãrât 18,9 miliarde FF, þinând cont ºi de estimãrile fãcute

asupra valorii întreprinderii în legãturã cu patrimoniul

sãu, rentabilitatea viitoare etc.

*      *
*

Analiza succintã a mecanismului privatizãrii

întreprinderilor franceze oferã experienþã în domeniu, a

unei þãri care s-a remarcat printr-un amplu proces de
privatizare, consecinþã atât a celor trei mari etape de

naþionalizare – 1936, 1945-1946, 1981-1982, cât ºi a

orientãrii politicii economice a guvernului francez. În
acest context, considerãm cã practica din þãrile

occidentale ºi, în special din Franþa, poate constitui un

exemplu de profesionalism ºi transparenþã pentru luarea
deciziilor de privatizare a întreprinderilor româneºti.

Bibliografie

Judith, Clifton, Comin, F., Fuentes, D.D. (2003). Privatisation in

the European Union: Public Enterprises and Integration,

Kluwer Academic Publisher

Hancké, B. (2002). Large Firms and Institutional Change - Indus-

trial Renewal and Economic Restructuring in France, Oxford

University Press

Lefter, V., Méthodes et techniques de privatisation des entreprises

et de leur restructuration selon les demandes de marché, studiu

efectuat în cadrul Contractului de Cercetare ACE-PHARE 92-

0669-F

Rudzi, R., Anderloni, L. (1999). Banking Privatisation in Europe,

Editura Springer, Germania

Bulent, S. (2002). Legal Aspects of Privatisation: A Comparative

Study of European Implementations, Editura Dissertation.com,

USA



69

Ev
al

ua
re

a 
ob

lig
aþ

iu
ni

lo
r –

 ce
rin

þã
 a

 d
ec

izi
ei

 d
e 

in
ve

st
ire

Evaluarea obligaþiunilor – cerinþã a deciziei de investire
�
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Abstract. The article focuses on distinguishing the concepts regarding the bonds as a requirement of
the investment decision-making process. After presenting the main characteristics of bonds, there are
analyzed some aspects regarding their value. Some statements are made, concerning the various forms of
price used (issue, repayment, current). There is a distinction presented, between the dissimulated (dirty)
price and the real (clean) price. Finally, a short case study is presented, in order to practically clarify the
content of the theoretical approach.

Key words: bonds; evaluation; price; flow; nominal value.

�

Obligaþiunile sunt valori mobiliare reprezentând
creanþa deþinãtorului asupra emitentului, rezultatã în urma
unui împrumut pe care acesta din urmã îl lanseazã pe piaþã,
asumându-ºi obligaþia de a plãti o dobândã ºi de a
rãscumpãra titlul emis la o datã viitoare.

Obligaþiunea este o modalitate de plasament a
capitalurilor disponibile care permite obþinerea unor
venituri viitoare, a cãror mãrime depinde de nivelul ratei
dobânzii ºi de durata de viaþã a obligaþiunii.

Principalele caracteristici ale obligaþiunilor sunt:
� obligaþiunea este un instrument al investiþiei de

capital pe termen mediu ºi lung;
� exprimã creanþa deþinãtorului asupra ansamblului

activelor emitentului;
� exprimã angajamentul debitorului faþã de creditorul

care pune la dispoziþia primului fondurile sale.
Valoarea unei obligaþiuni se apreciazã sub douã

aspecte: ca valoare cunoscutã în diferite momente pe durata
de viaþã a obligaþiunii ºi ca valoare estimatã în procesul
investirii.

Valoarea cunoscutã a obligaþiunii este determinatã prin
intermediul elementelor tehnice, cum sunt:

� valoarea nominalã precizatã în prospectul de
emisiune;

� preþul de emisiune stabilit de regulã la un nivel mai mic
sau egal cu valoarea nominalã ºi calculat dupã relaþia

( )∑
= +

=
n

1t
t

t
e

i1

A
P ,

unde:
P

e
 – preþul de emisiune;

A
t
 – anuitatea în anul t (dobândã plus rambursare);

i   – rata dobânzii la termen;
n  – durata de viaþã (exprimatã în numãr de ani).

Sunt situaþii când preþul de emisiune este influenþat de
modalitatea de rambursare a împrumutului. Astfel, în cazul
obligaþiunilor cu cupon zero la care dobânzile nu se plãtesc
anual, ci sunt capitalizate ºi reglate odatã cu rambursarea
sumei împrumutate la scadenþã, calculul preþului de
emisiune se face dupã relaþia

( )T
T

e

i1

A
P

+
= ,

unde:
A

T 
– scadenþa finalã.

� preþul la rambursare, care poate fi egal sau diferit
de valoarea nominalã. Dacã rambursarea se
realizeazã la cursul bursier al obligaþiunilor, suma
recuperatã de investitor va fi direct influenþatã de
condiþiile pieþei (de cererea ºi oferta înregistrate
pentru acel tip de obligaþiune);
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� preþul curent al obligaþiunii, reprezentat de cursul
pieþei în orice moment al tranzacþionãrii obligaþiunii.

Estimarea preþului de piaþã la care deþinãtorul revinde
obligaþiunea înainte de scadenþã pentru a realiza un anumit
randament al plasamentului sãu poate fi realizatã pe baza
relaþiei de actualizare:

n21

t

R
1

t

C
P

...

t

R
1

t

C

t

R
1

t

C

Pp






 +

+
++






 +

+






 +

= ,

unde:
Pp – preþul de piaþã al obligaþiunii;
P – valoarea nominalã;
C – cuponul;
R – rata anualã medie de randament;
t – numãrul de cupoane pe an;
n – numãrul de cupoane rãmase pânã la scadenþã.

Formula de mai sus este valabilã doar în cazul în care se
doreºte estimarea preþului unei obligaþiuni în momentul plãþii
cuponului. Dacã se doreºte estimarea preþului la o datã diferitã
de cea a plãþii cuponului, formula trebuie ajustatã pentru a
þine seama de perioada fracþionatã a cuponului:

ana1a

t
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C
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t
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
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




 +

+






 +

= ,

unde:
a – perioada fracþionatã a cuponului

Trebuie precizat cã, în cazul cotaþiilor de pe piaþã,
acestea nu reflectã preþul total de tranzacþie al unei
obligaþiuni. În momentul când s-a stabilit tranzacþionarea
unui titlu de acest gen, cumpãrãtorul plãteºte pe lângã
preþul din cotaþie ºi o sumã ce reprezintã dobânda acumulatã
pe perioada deþinerii de la ultimul cupon plãtit.

Se face astfel distincþie între douã mãrimi:
� preþul disimulat (dirty). Acesta reprezintã valoarea

completã de piaþã a unei obligaþiuni, incluzând ºi
dobânda acumulatã, sub formã de procent din
valoarea nominalã. Aceasta este cea mai simplã
modalitate de exprimare a preþului unei obligaþiuni,
dar este mai puþin utilizatã, deoarece dobânda
acumulatã poate fi calculatã separat ºi este
independentã de factorii de piaþã;

� preþul curat (clean). Acesta reprezintã valoarea
completã de piaþã care a fost „curãþatã“ de dobânda
acumulatã, exprimatã sub formã de procent din
valoarea nominalã. Acesta este preþul cotat de regulã
de cãtre formatorii de piaþã.

În procesul investirii se pune însã problema estimãrii
cât mai aproape de realitate a valorii unei obligaþiuni.

Evaluarea obligaþiunilor se bazeazã pe modelul clasic
de evaluare a acþiunilor, ce ia în considerare actualizarea
cash-flow-urilor.

( )∑
= +

×=
n

1t
tta

i1

1
CV

unde:
V

a
 – valoarea actualizatã a obligaþiunii;

C
t
 – venitul produs de obligaþiune (dobândã ºi

rambursare);
i    –  rata medie de randament.

Aºadar, valoarea unei obligaþiuni este valoarea actualã
a încasãrilor succesive sperate de deþinãtorul ei.

Dacã obligaþiunea este deþinutã pânã la maturitate, rata
de actualizare devine rata dobânzii din prospectul de
emisiune. Posesorii de capitaluri nu urmãresc totdeauna
deþinerea obligaþiunii pânã la scadenþã, ci tranzacþionarea
acesteia înainte de maturitate. În aprecierea câºtigurilor
rezultate din revânzarea obligaþiunii, posesorii acesteia
trebuie sã þinã seama de cursul obligaþiunii, al cãrei
comportament este ilustrat de componenta „i” a valorii
actualizate a titlului.

Investitorii care urmãresc câºtigul de capital au în
vedere în primul rând rata dobânzii ºi gestionarea riscului
aferent acesteia prin analiza indicatorilor: maturitate,
duratã, sensibilitate.

Maturitatea unei obligaþiuni este media diferitelor
durate la sfârºitul cãrora sunt încasate cash-flow-urile.

Maturitatea exprimã intervalul de timp în care se
recupereazã plasamentul prin intermediul rambursãrii
împrumutului.

Noþiunea de maturitate este legatã de momentul în care
obligaþiunea produce fluxuri de trezorerie.

În cazul unei obligaþiuni cu cupon zero, maturitatea
este tocmai scadenþa finalã, pentru cã obligaþiunea nu dã
naºtere decât la un flux unic.

Pentru celelalte tipuri de obligaþiuni, maturitatea este
mai puþin evidentã, pentru cã valoarea obligaþiunii depinde
de n fluxuri, ce intervin la momente diferite pânã la scadenþã.

Maturitatea este deci media lunarã a scadenþelor de
rambursare.

Durata unei obligaþiuni (DURATION) reprezintã
mãsura maturitãþii obligaþiunii.

Conceptul de duratã a fost introdus în anii ’30 ai
secolului trecut de cãtre Frederick R. Macaulay.

Durata este o mãrime ponderatã a vieþii unei obligaþiuni,
care ia în considerare mãrimea ºi scadenþa fiecãrui flux
cash. De fapt, aceasta este o medie a scadenþelor fiecãrui
flux ponderat cu ceea ce reprezintã fluxul respectiv în
valoarea obligaþiunii.

Ponderea datã fiecãrei perioade este valoarea PV a fluxului
cash plãtit la vremea respectivã sub formã de cotã-parte din
preþul disimulat („dirty price“) al obligaþiuni respective.
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Sub aspect matematic, durata poate fi calculatã cu
ajutorul urmãtoarei ecuaþii:
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unde:
D – durata;
P – valoarea nominalã;
C – cuponul;
R – rata anualã medie de randament;
t – numãrul de cupoane pe an;
n – numãrul de cupoane rãmase pânã la scadenþã;
DP – preþul disimulat („dirty price“) al obligaþiunii.

În cazul în care evaluarea se face la o datã diferitã de
data plãþii cuponului, formula trebuie sã þinã seama de
perioada fracþionatã pânã la urmãtorul cupon:

DP

t
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t

C
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D
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0t
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i

∑
=

+






 +
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= ,

unde:
a – perioada fracþionatã pânã la urmãtorul cupon.

Dacã se analizeazã caracteristicile fiecãrui tip de obligaþiuni,
se pot formula câteva observaþii cu privire la duratã:

� durata unei obligaþiuni cu cupon zero este egalã cu
intervalul pânã la scadenþã;

� durata unei obligaþiuni clasice este întotdeauna mai
micã decât perioada sa de scadenþã. De exemplu, o
obligaþiune cu scadenþã de 10 ani ºi cupon de 10%
pe an prezintã o duratã de aproximativ ºapte ani.

Exemplu:
Obligaþiunea A: este o obligaþiune cu cupon zero,

rambursabilã în 10 ani la paritate (100) ºi cu o valoare de
piaþã de 32,2.

Obligaþiunea B: este o obligaþiune cu cupon de 10%,
rambursabilã la scadenþã peste 10 ani, având o valoare de
piaþã de 88,7.

Obligaþiunea C: este o obligaþiune cu cupon de 10%,
rambursabilã în tranºe anuale egale, pe toatã durata de
viaþã, având o valoare de piaþã de 92,7.

Pentru a asigura comparabilitatea, toate cele trei
obligaþiuni au aceeaºi ratã de randament actuarial, de 12%.

���������	
� ���

	�����	��� Durata 

A 10 ani 10 ani 

B 10 ani 6,6 ani 

C 10 ani 4,1 ani 

Obligaþiunea C este mai puþin „lungã“ din punct de
vedere al recuperãrii investiþiei decât obligaþiunile A ºi B.

Referitor la duratã mai pot fi fãcute urmãtoarele precizãri:
� cu cât este mai ridicatã rata cuponului, cu atât este

mai micã durata, prin urmare obligaþiunea este mai
puþin riscantã, ºi invers;

� durata unei obligaþiuni se modificã pe mãsurã ce
obligaþiunea se apropie de scadenþã;

� cu cât randamentul unei obligaþiuni este mai ridicat,
cu atât este mai scãzutã durata, ºi invers. Aceasta se
datoreazã faptului cã, la randamente mai ridicate,
fluxurile cash sunt afectate de un discount proporþio-
nal mai substanþial decât fluxurile cash mai apropiate.

Durata permite ºi mãsurarea sensibilitãþii obligaþiunii,
adicã a riscului de ratã a dobânzii.

Sensibilitatea (S) reprezintã modificarea procentualã a
preþului disimulat („dirty price“) al unei obligaþiuni la
modificarea cu 1% a randamentului acesteia.

,D

t

R
1

1
S ×

+
−=

unde:
S – sensibilitatea obligaþiunii;
R – randamentul obligaþiunii;
D – durata;
t – numãrul de cupoane pe an.

Riscul de ratã a dobânzii pentru o obligaþiune cu
dobândã fixã este deci proporþional cu durata sa.

Sensibilitatea surprinde raportul invers proporþional
dintre rata dobânzii ºi preþul obligaþiunii.

Sensibilitatea se exprimã ca procent de scãdere a preþului
antrenatã de creºterea ratei dobânzii cu 1%. Sensibilitatea
este cu atât mai mare cu cât durata este mai mare.

Dacã se aºteaptã o creºtere a ratei dobânzii, se vor alege
pentru a fi cumpãrate acele titluri care au cea mai micã
duratã ºi, implicit, cea mai micã sensibilitate.

În evaluarea obligaþiunilor, analiºtii financiari urmãresc
estimarea preþului de piaþã, ca preþ previzionat (P

vz
) la care

deþinãtorul va revinde obligaþiunea înainte de scadenþã, pentru
a obþine un anumit randament al plasamentului sãu. Preþul de
piaþã poate fi calculat pe baza relaþiei de actualizare semestrialã:
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unde:
P

p
 – preþul de piaþã al obligaþiunii;

C
t
 – cuponul obligaþiunii;

V
n
 – valoarea nominalã a obligaþiunii;

2n – numãrul de ani pânã la rambursare multiplicat cu
2 (numãrul semestrelor dintr-un an);

i – rata anualã medie de randament.

Pe baza acestei relaþii se poate determina preþul viitor
de revânzare:
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i
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P ,

în care:
P

vz
 – preþul de revânzare al obligaþiunii;

2n – 2hp – numãrul de semestre între sfârºitul perioadei
de deþinere a titlului ºi maturitate;

n – 2hp – lungimea perioadei optime de deþinere a
titlului, adicã numãrul de ani rãmaºi pânã la maturitate la
data revânzãrii obligaþiunii;

i – rata anualã de rentabilitate speratã.

Aceste relaþii oferã posibilitatea de evaluare a
obligaþiunilor în zilele în care se plãtesc dobânzi. Prin
extrapolare, aceste modele pot conduce la valori satisfãcãtoare
ºi pentru situaþiile când tranzacþiile cu obligaþiuni se deruleazã
în alte zile decât cele aferente plãþii cuponului. Prin convenþie,
durata unei luni se considerã a fi de 30 de zile.

Algoritmul de evaluare prezintã trei etape:
� determinarea preþului obligaþiunii prin modelul

actualizãrii semestriale, presupunând cã data
tranzacþiei ar fi sfârºitul lunii;

� includerea în model a dobânzii acumulate;
� ajustarea valorii calculate pentru noua dobândã.

 
Data 
cuponului 
precedent 

Data 
cuponului 
������� 

Maturitate 

Model standard 

Relaþia de calcul folositã este urmãtoarea:
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unde:
m – numãrul de luni pânã la urmãtoarea datã de platã a

cuponului;
n – numãrul de ani pânã la maturitate începând cu

urmãtoarea datã de platã a cuponului.

Prin aceastã formulã se poate calcula rata de rentabilitate
a obligaþiunii cunoscând cursul titlului sau acesta se poate
determina dându-se o anumitã ratã de randament.

De exemplu, se considerã în mod ipotetic o obligaþiune
cu valoarea nominalã de 1.000 de lei, cu termen de
rambursare 25 de ani, cu o ratã nominalã a dobânzii de 8%
pe an. Dacã investitorul ºi-a propus un profit de 6%, iar
obligaþiunea este achiziþionatã cu 12 ani ºi 3 luni înainte
de maturitate, preþul de piaþã evaluat este
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2001489,1/40934,491441,1740
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Prin acest procedeu se poate deci evalua orice
obligaþiune tranzacþionatã în orice moment pe parcursul
duratei sale de viaþã. Pentru o obligaþiune tranzacþionatã,
în momentul în care mai are X ani, Y luni ºi Z zile pânã la
scadenþã, se va calcula iniþial preþul pentru X ani ºi Y luni
ºi apoi pentru X ani ºi Y + 1 luni. Prin extrapolare, se va
determina ulterior preþul sau randamentul titlului.

Pentru a facilita procesul de evaluare a obligaþiunilor, în
practicã se folosesc tabele matriceale ce furnizeazã informaþii
privind valoarea cuponului, scadenþele ºi ratele de randament.

În majoritatea modelelor de evaluare rata de actualizare
corespunde ratei dobânzii de piaþã. Aºadar investitorii ºi analiºtii
financiari trebuie sã þinã seama de evoluþia ratei dobânzii de
piaþã în orice moment pe durata de viaþã a obligaþiunii.
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Analiza corelaþiei dintre convergenþa nominalã ºi convergenþa realã.
Cazul României

�

Marius-Corneliu Marinaº
Asistent universitar doctorand

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. This study aims to analyze the sources of the correlation between the nominal and real
convergence, as well as the impact of the macroeconomic politics on it.  The perspective of Euro adoption
will impose stricter management of monetary and budgetary politics, which will affect negatively the
catching up process of the economic delays given the lack of higher economic flexibility. This enables a
more rapid adjustment of the economy to some persistent shocks as a result of applying growth aggregate
supply politics.

Key words: real convergence; nominal convergence; convergence index; bussiness cycles; economic
flexibility.

�

Procesul de catching-up al þãrilor din Europa Centralã
ºi de Est este influenþat de calitatea managementului celor
douã tipuri de procese – convergenþa realã ºi convergenþa
nominalã, ultimul inducând noi constrângeri pentru
economiile care intenþioneazã sã adere la zona euro.

Procesul de convergenþã nominalã a fost privilegiat în
raport cu cel de convergenþã realã, deoarece realizarea sa
presupune un orizont mai redus de timp. Aderarea la zona
euro nu se va realiza decât dupã îndeplinirea în totalitate a
criteriilor de convergenþã nominalã, stabilite la Maastricht,
referitoare la rata inflaþiei, rata dobânzii pe termen lung,
deficitul ºi datoria publicã, precum ºi la stabilitatea
cursului nominal de schimb.

Progresele în îndeplinire a criteriilor de la Maastricht
au influenþat variabilele economice reale, cele douã
procese fiind de fapt complementare. Iniþial, convergenþa
nominalã poate genera o reducere a performanþelor, însã
îndeplinirea în totalitate a criteriilor de la Maastricht este
în mãsurã sã asigure o mai mare stabilitate
macroeconomicã, ceea ce va crea premisele unei rate
superioare de creºtere economicã. Cu cât flexibilitatea
unei economii este mai ridicatã, cu atât adaptarea la un

nou regim macroeconomic este mai rapidã, ceea ce va
reduce intensitatea impactului iniþial.

Analiza criteriilor de la Maastricht în cazul României
evidenþiazã respectarea criteriilor fiscale referitoare la
deficitul bugetar ºi datoria publicã, precum ºi existenþa
unui decalaj semnificativ în ceea ce priveºte variabilele
monetare – rata inflaþiei ºi rata dobânzii. Variabila curs de
schimb va fi luatã în considerare în cei doi ani de membru
al ERM2, atunci când nu trebuie sã varieze cu mai mult
de +/- 15%. Însã, perspectiva aderãrii la acest mecanism al
ratelor de schimb trebuie sã presupunã asigurarea unei
capacitãþi mai ridicate de reacþie a economiei reale la
acþiunea diverselor ºocuri, în vederea limitãrii utilizãrii
instrumentului cursului de schimb.

În tabelul de mai jos am analizat trei dintre criteriile de
convergenþã nominalã. Cel referitor la rata dobânzii la
obligaþiunile pe 10 ani nu a fost inclus, deoarece acestea
au fost emise pentru prima datã în România, în anul 2005.
În iulie 2005, rata dobânzii la euroobligaþiunile pe 10 ani
a fost de 3,22% în cele trei þãri cu cea mai redusã ratã a
inflaþiei; prin urmare, rata internã a dobânzii la aceste titluri
nu ar trebui sã depãºeascã 5,22%.
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Analiza criteriilor de convergenþã nominalã pentru România

(2003-2007)

Tabelul 1

� impunerea respectãrii criteriilor de la Maastricht
(mai ales în ceea ce priveºte deficitul bugetar ºi
datoria publicã) poate afecta procesul de
convergenþã al economiilor în care nivelul
investiþiilor este redus; existenþa unor deficite
bugetare sustenabile (deºi mai mari decât 3 % din
PIB) poate contribui la adaptarea structuralã mai
rapidã a acestor economii la cerinþele UE.

De asemenea, procesul de convergenþã realã influenþeazã
variabilele nominale, atât favorabil, cât ºi nefavorabil:

� reformele structurale impulsioneazã convergenþa
PIB-ului/locuitor ceea ce conduce la o creºtere
neinflaþionistã a salariilor; determinã de asemenea o
creºtere a veniturilor, o majorare a încasãrilor bugetare
ceea ce va reduce deficitul bugetar ºi datoria publicã;

� diferenþele de productivitate între sectorul bunurilor
comercializabile ºi cel al bunurilor necomercia-
lizabile, precum ºi majorãrile salariale uniforme în
cele douã sectoare (efectul Balassa-Samuleson) vor
genera persistenþa unui nivel mai ridicat al inflaþiei.

Una dintre sursele des citate în literaturã în legãurã cu
relaþia de dependenþã dintre convergenþa realã ºi cea nominalã
se referã la efectul Balassa-Samuelson. Conform acestuia,
creºterea competitivitãþii sectoarelor expuse concurenþei
externe determinã creºterea exporturilor ºi a ofertei de valutã
care genereazã aprecierea monedei, iar tendinþa de egalizare a
salariilor între cele douã sectoare (comercializabil ºi
necomercializabil) ale economiei este responsabilã de creºterea
preþurilor interne. Manifestarea acestuia presupune atât
aprecierea nominalã a monedei naþionale, cât ºi creºterea ratei
inflaþiei, în condiþiile unei rate de schimb flexibile.

Estimarea econometricã a acestui efect pentru România a
reflectat un impact asupra inflaþiei situat între 1,14 puncte
procentuale în anul 1995 ºi 1,78 puncte procentuale în anul
2004. Ca medie pentru perioada 1995-2004, inflaþia datoratã
efectului Balassa-Samuelson a fost de 1,57 puncte
procentuale. Aprecierea cursului de schimb datoratã acestui
efect a fost în medie de 2,03 puncte procentuale în aceeaºi
perioadã. Alinierea preþurilor la utilitãþi la cele ale Uniunii
Europene, în condiþiile lipsei restructurãrii sectorului
necomercializabil, va genera persistenþa acestui efect în
economia româneascã, cu consecinþe asupra intensitãþii
procesului dezinflaþionist.

Alte surse ale corelaþiei dintre cele douã forme ale
convergenþei se referã la relaþia dintre economiile ºi
investiþiile naþionale, la evoluþia ºi finanþarea deficitului de
cont curent, precum ºi la implicaþiile liberalizãrii contului
de capital ºi ale adoptãrii strategiei de þintire a inflaþiei (care
vizeazã reducerea variabilitatãþii inflaþiei ºi a producþiei).

În condiþiile echilibrului macroeconomic raportul dintre
economiile ºi investiþiile interne este în mãsurã sã reflecte
evoluþia soldului de cont curent; economiile sunt atât private,
cât ºi publice, ultimele referindu-se la sodul bugetului de stat:

S + (Tn –G) – I  = (Ex – Im), adicã

Economii naþionale – investiþii naþionale = deficitul
de cont curent.

  2003 2004 2005 2006 2007 

Media celor trei 
����������	�
	��
��������
��	��� 

1,2 0,9 1,0 1,2 1,3 

�	��	��	����������
�� 
(media + 1,5 p.p.) 

2,7 2,4 2,5 2,7 2,8 

Rata  
�
��	���������– 
medie 
	
�	�� 

România* 14,1 9,7 8,3 7,0** 6,5** 
Deficitul 
bugetar   
(max. 3% 
PIB) 

România 2,3 2,5 0,7 1,9 2,5 

Datoria 
������� 
(max.60 % 
PIB) 

România 26,8 23,1 20,4 16,2** 15,6** 

*) calculatã la sfârºitul perioadei; **) sursa – CEE Report, 2006

Surse: Eurostat, Comsia Naþionalã de Prognozã

România ar putea îndeplini în totalitate criteriile de la
Mastricht dincolo de anul 2010, în condiþiile în care
procesul dezinflaþionist din România va fi unul mai lent
faþã de estimãrile iniþiale. O problemã suplimentarã ar putea
apãrea în ceea ce priveºte þinta de deficit bugetar, din cauza
cheltuielilor bugetare suplimentare necesare cofinanþãrii
fondurilor structurale, participãrii la bugetul comunitar,
modernizãrii infrastructurii, adaptãrii la o economie bazatã
pe cunoaºtere, precum ºi protecþiei mediului. În aceste
condiþii, soluþia reducerii deficitului bugetar constã  într-o
colectare mai eficientã a taxelor, precum ºi în diminuarea
deficitelor cvasifiscale. Promovarea unei politici fiscale
restrictive în vederea creºterii veniturilor bugetare ar afecta
negativ procesul de convergenþã realã.

Comparaþia cu þãrile ECE care au aderat deja la UE (ECE-8)
relevã o convergenþã mai ridicatã în domeniul finanþelor publice
ºi una mai redusã în plan monetar, România înregistrând cea
mai ridicatã ratã a inflaþiei din regiune. Deficitul bugetar mediu
estimat pentru aceste þãri în anul 2007 se ridicã la 4,1 % din
PIB, iar datoria publicã la 42,9 %. Valori dincolo de þintã
înregistreazã þãrile mai mari (Polonia, Slovacia, Cehia, Ungaria),
care au optat pentru amânarea intrãrii în zona euro, în vederea
sprijinirii procesului de convergenþã realã.

Complementaritatea proceselor de convergenþã
nominalã ºi realã

Îndeplinirea criteriilor de convergenþã nominalã are,
pe de o parte, o influenþã favorabilã (ca urmare a reducerii
ratei inflaþiei), iar, pe de altã parte, una nefavorabilã (prin
respectarea criteriilor finanþelor publice) asupra procesului
de convergenþã realã. Astfel:

� reducerea ratei inflaþiei ºi a ratei dobânzii (pentru a
respecta criteriile de la Maastricht) determinã o creºtere
a investiþiilor ºi prin urmare a PIB-ului. Evidenþele
empirice sugereazã cã, în condiþiile unei rate reduse a
inflaþiei, performanþele economice sunt mai bune decât
cu o inflaþie moderatã. În plus, reducerea ratei inflaþiei
accelereazã procesul de convergenþã a salariilor.



75

An
al

iza
 co

re
la

þie
i d

in
tre

 co
nv

er
ge

nþ
a 

no
m

in
al

ã 
ºi 

co
nv

er
ge

nþ
a 

re
al

ã.
 C

az
ul

 R
om

ân
ie

i

Deficitul de cont curent reflectã o cerere agregatã mai
mare decât producþia internã, el finanþându-se prin intrãri
de capital. Pentru þãrile aflate într-un proces de recuperare
a decalajelor de dezvoltare, cazul României, se manifestã
iniþial creºterea consumului ºi a acumulãrii de capital, ceea
ce deterioreazã soldul contului curent. Existenþa deficitului
nu ar trebui sã constituie o problemã, fiind o caracteristicã
a procesului de modernizare economicã. În schimb,
mãrimea acestuia poate genera anumite dezechilibre, dacã
nu este finanþat în cea mai mare parte de intrãri de capitaluri
stabile (de exemplu, investiþiile strãine directe).

Investiþiile strãine directe constituie o sursã importantã
a procesului de convergenþã realã, deoarece influenþeazã
sursele acesteia, ºi anume: convergenþa veniturilor, a
productivitãþii ºi cea structuralã, astfel:

� determinã creºterea stocului de capital al economiei,
ceea ce poate avea ca efect o ratã mai ridicatã de
creºtere economicã pe termen mediu;

� conduce la creºterea productivitãþii ºi a veniturilor;
� contribuie la creºterea gradului de ocupare a forþei

de muncã atât în activitãþile în care s-a investit,
precum ºi în cele conexe acestora;

� grãbeºte procesul de ajustare structuralã a
economiei de destinaþie;

� dacã presupun transfer de tehnologie, atunci
economia se poate deplasa pe o cale de creºtere
superioarã (conform modelului Solow);

� reprezintã o sursã stabilã de finanþare a deficitului
de cont curent, în lipsa acestora, variabilele
nominale putând fi afectate negativ (creºterea
deficitului bugetar, a datoriei publice).

Experienþa þãrilor de coeziune, care s-au confruntat cu
deficite considerabile ale contului curent, aratã cã fluxurile
de capital au avut un efect pozitiv asupra procesului de
convergenþã realã; impactul a fost unul mai semnificativ,
dacã au fost însoþite ºi de transferuri de tehnologie, iar
mediul de afaceri a fost unul favorabil dezvoltãrii afacerilor.

Procesul de liberalizare a contului de capital al României a
indus aprecierea bruscã a monedei naþionale, ca urmare a fluxu-
rilor ridicate de valutã, deficitul de cont curent majorându-se.
În aceste condiþii, Banca Naþionalã a României trebuie sã
stabileascã rata dobânzii de politicã monetarã astfel încât sã
realizeze un compromis între urmãtoarele efecte potenþiale:

� creºterea ratei dobânzii conduce la aprecierea
monedei naþionale ºi la majorarea fluxurilor specu-
lative de capital. În condiþiile unei strategii de þintire
a inflaþiei, aceasta pare a fi direcþia de acþiune, mai
ales cã rata de schimb poate fi folositã ca o ancorã
externã antiinflaþionistã;

� reducerea ratei dobânzii poate crea presiuni inflaþio-
niste, într-o economie incomplet restructuratã, dar ºi
majorarea deficitului de cont curent, deoarece mare parte
din creºterea cererii este satisfãcutã prin importuri.

Oricare ar fi încercarea de rezolvare a acestei dileme a
politicii monetare promovate de cãtre BNR, consecinþa în
ceea ce priveºte soldul contului curent pare a fi aceeaºi, ºi

anume sporirea deficitului. Referitor la procesul de creºtere
economicã pe termen mediu, rãspunsul standard ar fi acela
cã BNR trebuie sã reducã rata dobânzii pentru a stimula
activitatea economicã; însã, acesta presupune luarea în
considerare ºi a urmãtoarelor efecte adverse:

� dacã economia traverseazã o perioadã de expansiune
economicã, precum în cazul României, în 2004-2005,
atunci ar creºte variabilitatea inflaþiei ºi s-ar diminua credi-
bilitatea bãncii centrale în atingerea þintei de inflaþie;

� dacã se manifestã o slabã elasticitate a creditãrii la
modificarea ratei dobânzii în lei, atunci impactul asupra
creºterii economice va fi redus (canalul de transmisie
al politicii monetare prin intermediul ratei dobânzii
are o importanþã redusã tocmai datoritã creditãrii în
valutã, stimulatã de aprecierea nominalã a leului);

� dacã rata dobânzii devine mai redusã decât rata
inflaþiei, atunci procesul de economisire va fi afectat;
conform modelului Solow, creºterea ratei acesteia
asigurã o creºtere economicã pe termen mediu,
datoritã acumulãrii mai mari de capital.

Evaluarea gradului de convergenþã
(realã ºi nominalã) cu UE

În ceea ce priveºte procesul de convergenþã realã nu existã
niºte criterii formale ºi nici un acord deplin în ceea ce priveºte
variabilele care ar trebui luate în considerare; unele dintre
acestea se referã la ratele de creºtere a PIB-ului pe locuitor ºi
ale productivitãþii la ponderea diferitelor sectoare de activitate
în  PIB, la evoluþia gradului de integrare economicã.

Pentru a evidenþia gradul de convergenþã economicã
al României cu UE, comparativ cu alte þãri din ECE, am
analizat indicatorii propuºi de Deka Bank – Converging
Europe Indicator (DCEI) ºi, respectiv, de Deutsche Bank.

Primul se referã la patru categorii de variabile(1) care
evidenþieazã gradul de ajustare al unei economii în
concordanþã cu procesul de aderare la UE:

a) convergenþa monetarã – evoluþia inflaþiei, a ratei
dobânzii pe termen lung, a ratei nominale de schimb ºi a
creºterii gradului de intermediere financiarã;

b) convergenþa fiscalã – deficitul bugetar, datoria
publicã, datoria externã;

c) convergenþa realã – PIB-ul pe locuitor, ponderea agri-
culturii în PIB, rata ºomajului ºi ponderea comerþului cãtre UE;

d) convergenþã instituþionalã – analiza indicatorilor BERD
ai tranziþiei, precum ºi stadiul implementãrii acquis-ului
comunitar.

Analiza acestui indice în anul 2004 (conform tabelului 2)
permite evidenþierea urmãtoarelor grupuri de þãri, în funcþie
de gradul de performanþã:

� primul, care cuprinde Estonia, Slovenia ºi Cehia. Cea
de-a doua þarã este liderã din punct de vedere al
convergenþei reale, însã Estonia a realizat progrese
mai importante în domeniul convergenþei nominale
(ca urmare a implementãrii cu succes a consiliului
monetar ºi a reformelor fiscale) ºi instituþionale. Cehia
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a înregistrat un scor mai redus, din cauza problemelor
de naturã fiscalã (subvenþiile semnificative de la
bugetul de stat ºi nivelul datoriei publice);

� al doilea, care include Polonia, Slovacia, Ungaria,
Lituania ºi Letonia; Slovacia a introdus cota unicã
de 19 %, cu efecte pozitive în atragerea ISD. Ungaria
a înregistrat unele probleme în ceea ce priveºte
evoluþia inflaþiei ºi a deficitului bugetar, ceea ce a
influenþat negativ îndeplinirea criteriilor de
convergenþã nominalã. În cazul Lituaniei ºi
Letoniei, adoptarea consiliului monetar va permite
aderarea mai rapidã la zona euro;

� liderul celui de-al treilea grup este Bulgaria, ca
urmare a progreselor în direcþia convergenþei
monetare ºi fiscale. România se aflã ultima în acest
clasament, fiind devansatã ºi de Croaþia, din cauza
performanþelor mai reduse în asigurarea stabilitãþii
macroeconomice. În aceste condiþii, deºi evoluþia
PIB-ului real de dupã 2000, precum ºi rata redusã a
ºomajului au îmbunãtãþit punctajul aferent
procesului de convergenþã realã, România nu a
înregistrat un grad mai ridicat de convergenþã în
2004, ci chiar unul mai redus în comparaþie cu 2003.

� calitatea instituþiilor evidenþiatã de indicele BERD
(sistemul legal, guvernanþã, sectorul bancar,
liberalizarea comerþului ºi a pieþei valutare);

� sectorul extern (balanþa contului curent ca pondere
în PIB ajustatã prin fluxul de ISD, gradul de integrare
comercialã cu UE);

� condiþiile monetare ºi fiscale (rata inflaþiei, deficitul
bugetar ºi datoria publicã).

Analiza evoluþiei acestui indicator în perioada 1999-
2003 (conform datelor prezentate în tabelul 3) aratã
îmbunãtãþirea gradului de convergenþã al economiei
româneºti cu UE, aceasta situându-se însã tot pe ultima
poziþie dintre þãrile candidate. Însã, în comparaþie cu indicele
DCEI, gradul de convergenþã economicã este mai ridicat, iar
decalajul faþã de Bulgaria unul mai redus. De asemenea,
dispersia valorilor indicilor convergenþei s-a redus în anul
2003 faþã de 2002, ceea ce face mai dificilã evidenþierea
diferitelor grupuri de þãri în funcþie de performanþe. Cea mai
convergentã este Slovenia, iar celelalte þãri care au aderat la
UE formeazã un grup aproape compact, având un indice
situat între 66,3 ºi 71,3 % din media   UE-15.

România este singura þarã care ºi-a îmbunãtãþit gradul de
convergenþã economicã în fiecare an al acestei perioade, ca
urmare a ratelor mai ridicate de creºtere economicã începând
cu anul 2000, precum ºi a procesului de dezinflaþie. Însã,
evoluþia sectorului extern, precum ºi calitatea instituþiilor
explicã ritmul mai redus de creºtere a convergenþei.

În perioada 2001-2004, toate þãrile au înregistrat
progrese în procesul de convergenþã cu UE, datoritã, în
primul rând, evoluþiei favorabile a variabilelor de
convergenþã nominalã. Conform acestei metodologii,
convergenþa economiei româneºti este mai ridicatã faþã de
anul 1995, când valoarea indicelui DCEI a fost de 27. Însã,
prin raportare la Bulgaria, progresele au fost mai reduse, în
condiþiile în care valoarea acestui indice a fost de 21.

Cel de-al doilea indicator al convergenþei economice –
propus de Deutsche Bank Research – este construit luând
în considerare aceleaºi criterii ca ºi indicele DCEI, însã cu
accent ºi pe echilibrul extern al economiilor în tranziþie:

� economia realã (PIB-ul pe locuitor, ponderea
agriculturii în PIB, rata ºomajului, ponderea
sectorului privat în PIB, rata investiþiilor, rata de
creºtere a PIB-ului ºi a productivitãþii);

 1999 2000 2001 2002 2003 

Cehia 66 69,9 70,1 73,2 70,6 

Estonia 62,7 66,3 70,1 69,4 71,3 

Ungaria 65,6 70,3 71,8 71,4 69 

Letonia 58,7 62,1 64,9 70,6 69,2 

Lituania 45,3 56,9 59,3 67,1 66,3 

Polonia 60.7 63,5 65,1 65,1 67,4 

Slovacia 57,4 61,7 64,3 70,3 69,4 

Slovenia 57,3 71,3 73,6 82,9 75,5 

Bulgaria 53,8 56,5 59 65,8 63,1 

Romania 44,2 50,9 53,3 59,3 61,8 

Indicatorul convergenþei Deutsche Bank 1999-2003

(% UE-15)

Tabelul 3

Sursa: Deutsche Bank Research, 2001-2004.

Chiar dacã acest indice s-a calculat doar pânã în 2003,
totuºi se poate estima tendinþa acestuia, în funcþie de
variabilele din structura sa. Analiza acestora sugereazã
creºterea gradului de convergenþã, datoritã influenþei
pozitive a variabilelor reale (creºterea PIB-ului, a
productivitãþii, evoluþia ratei ºomajului), analizate în
tabelul de mai jos.  Deterioarea soldului contului curent
nu constituie o problemã, atât timp cât este acoperit în
mare masurã de fluxurile stabile de capital – ISD, însã
afecteazã negativ valoarea acestui indice al convergenþei.
Totuºi, rezultatele trebuie interpretate cu precauþie, deoarece
simpla comparare a ratelor de creºtere a diverselor variabile
este irelevantã, în condiþiile unor decalaje iniþiale importante.

 Conver-
����� 
����	� 

Conver-
����� 

��	� 

Conver-
����� 

institu-
�����	� 

Conver-
����� 

������
� 

Conver-
����� 

����	� 

Estonia 84 75 85 90 85 

Slovenia 83 100 80 80 75 

Cehia 81 90 80 90 65 

Polonia 74 60 85 80 75 

Slovacia 74 60 80 85 75 

Ungaria 71 85 85 60 60 

Lituania 71 45 80 85 85 

Letonia 69 60 85 65 70 

Bulgaria 59 25 80 75 80 

���	��	 48 30 55 80 40 

România 41 50 75 10 75 

Indicatorul convergenþei

în Europa (DCEI) – 2004 (100 = nivelul mediu al UE-15)

Tabelul 2

Sursa: Hanusch, H ºi Balzat, M, „A new era in the dynamic of

european integration”, 2004.
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Analiza comparatã a evoluþiei variabilelor reale ºi
nominale permite evidenþierea mãsurii în care ciclul eco-
nomic din România este corelat cu acela al Uniunii Europene.

Într-un studiu realizat de Figuet ºi Nenovsky (2006) se
analizeazã gradul de convergenþã nominalã, realã ºi financiarã,

 2002 2003 2004 2005 

 UE-15 Româ-
nia 

UE-15 Româ-
nia 

UE-15 Româ-
nia 

UE-15 Româ-
nia 

��������	�
PIB real (%) 

0,7 5,1 1,0 5,2 2,3 8,3 1,4 4,5 

��������	�
����������������
(%)  

0,6 7,9 0,6 5,0 1,6 8,4 1,1 5,6 

Rata 
��
	��������� 

7,6 7,5 7,9 6,8 8,0 7,1 8,0 7,0 

Evoluþia comparatã a variabilelor reale:

PIB, productivitate, ºomaj

Tabelul 4

Sursa: Eurostat, BNR.

Estimarea econometricã a gradului de convergenþã
economicã oferã informaþii numai în legãturã cu sensul
deplasãrii diferitelor variabile în þara analizatã în comparaþie
cu UE. A nu se înþelege cã un grad de divergenþã presupune o
evoluþie nefavorabilã a unei economii; astfel, România a
înregistrat o majorare a PIB-ului real în fiecare an al perioadei
analizate, iar UE a manifestat o creºtere mai redusã a acestuia
începând cu anul 2000. Astfel, aceastã nesincronizare a ciclurilor
de afaceri „a permis” României recuperarea decalajului de
venituri! Concluziile studiului sunt totuºi mai semnificative în
ceea ce priveºte variabilele nominale, în condiþiile în care
acestea manifestã un nivel redus ºi relativ stabil în UE.

În perioada 1997-2005 s-a observat lipsa oricãrei
influenþe a ºocurilor provenite din UE asupra PIB-ului real
din România, dupã cum se observã în tabelul 6; s-a utilizat
în acest scop instrumentul VAR, prin care s-a mãsurat
reacþia acestuia la evoluþia PIB-ului real, ratei inflaþiei,
ratei dobânzii din UE. Aceste rezultate sunt o dovadã a
lipsei influenþei ciclului de afaceri din UE asupra creºterii
economice din România în perioada analizatã.

Situaþia este diferitã în cazul celorlalte þãri, în care se
manifestã o influenþã pozitivã a modificãrii ratei dobânzii din
zona euro; aceasta se explicã prin gradul mai ridicat de integrare
financiarã în comparaþie cu România.  S-a estimat cã ºocurile
generate de politica monetarã comunã a BCE explicã aproape
30 % din variaþia venitului în Bulgaria, explicaþia constând în
natura regimului de politicã monetarã practicat de aceasta.

Corelaþia dintre ciclurile de afaceri devine importantã
în condiþiile aderãrii la zona euro, deoarece politicile
comune (în speþã, politica monetarã) pot fi generatoare de
ºocuri asimetrice, dacã evoluþiile economice sunt diferite.
În conformitate cu teoria zonelor monetare optime se
considerã cã ajustarea rapidã a ºocurilor asimetrice în cazul
þãrilor membre ale zonei euro presupune existenþa unei
flexibilitãþi mai ridicate a economiei.

Aceasta este realizabilã în mãsura în care economia
respectivã a întreprins reforme structurale, a beneficiat de fluxuri

Analiza procesului de convergenþã βββββ absolutã cu UE-15

 Tabelul 5
 �����
������������	� �����
������
��	� �����
������
�������
� 

 
PIB 

nominal 
Rata 

��
	����� 
Agregatul 

M1 

Rata de 
�
����
��
PIB real 

Produc-
tivitate Credite Credite pentru 

sectorul privat 

Rata 
dobânzii la 
depozite 

��
�
�����	�	����
���������������-

������� 
��România 0,036 0,034 0,033 0,110 
� 0,034 0,034 - 0,178 

������	��	 -0,009 -0,010 0,004 0,331 0,003 0,016 0,030 -0,857 -0,470 

���� �	 -0,020 -0,018 -0,020 -0,100 -0,002 -0,037 -0,063 0,479 0,156 

��!
�	��	 -0,006 -0,007 -0,016 -0,312 -0,002 -0,012 0,001 0,378 0,136 

Sursa: Figuet, J-M ºi Nenovsky, N, „Convergence and shocks in the road to EU: Empirical investigations for Bulgaria and Romania”, 2006.

precum ºi sincronizarea ciclurilor economice cu UE (utilizând
beta ºi sigma convergenþã)(2), în cazul României,  Bulgariei,
Ungariei ºi Cehiei. Variabilele studiate sunt nivelul venitului,
rata inflaþiei, rata dobânzii, agregatele monetare ºi volumul
creditului. De asemenea, s-au evaluat gradul de convergenþã
în ceea ce priveºte reacþia la diverse ºocuri, precum ºi canalele
de absorbþie ale acestora; decisive în acest sens sunt regimul
monetar ales, dar ºi gradul de flexibilitate al economiei.
Perioada analizatã a fost 1997 (trimestrul 3) – 2005
(trimestrul 3), în funcþie de datele trimestriale.

România nu a înregistrat progrese în procesul de
convergenþã a variabilelor analizate, semnele efectelor fixate
fiind pozitive (ºi nu negative, aºa cum sugereazã convergenþa
beta) ºi puþin semnificative din punct de vedere statistic (în
tabelul 5). Simulãrile econometrice realizate pe baza metodei
cointegrãrii aratã lipsa convergenþei evoluþiilor în ceea ce
priveºte variabilele reale, una redusã pentru creditul intern ºi
rata inflaþiei ºi una medie pentru masa monetarã ºi rata dobânzii.

 ����
��
�
�
����
��	�� 

 PIB-ul 
real Rata dobânzii �������
	����� �����
��	��

de schimb 

România "���������� "���������� "���������� "���������� 

Bulgaria Efect 
neutru 

#����������
pozitiv 

#����������
pozitiv 

#����������
negativ 

Cehia Efect 
neutru 

Efect puternic 
pozitiv 

Efect negativ 
dominant 

#����������
pozitiv 

Ungaria 
#����������

pozitiv 
Efect puternic 

pozitiv 
Efect negativ 

dominant 

Efect 
negativ 

dominant 

Impactul ºocurilor provenite din UE asupra PIB-ului real

naþional

Tabelul 6

Sursa: Figuet, J-M ºi Nenovsky, N, „Convergence and shocks

in the road to EU: Empirical investigations for Bulgaria and Roma-

nia”, 2006.
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creºterii cheltuielilor bugetare de cercetare-dezvoltare.
În condiþiile în care nu se va realiza o reorientare cãtre

politicile de stimulare a ofertei, România nu se va califica drept
candidatã la aderarea la zona euro, deoarece gradul de
flexibilitate al economiei este redus; aceasta, chiar dacã va fi sã
îndeplineascã în totalitate criteriile de convergenþã nominalã.

Concluzii

Armonizarea celor douã tipuri de procese – convergenþa
realã ºi convergenþa nominalã – constituie soluþia stimulãrii
procesului de catching-up al unei economii. România
înregistreazã un ritm lent de convergenþã a variabilelor
monetare (rata inflaþiei ºi rata dobânzii) în conformitate cu
criteriile stabilite la Maastricht; situaþia finanþelor publice
este favorabilã în spiritul acestor criterii, însã trãdeazã un
grad redus de modernizare a economiei. Procesul de
convergenþã realã ar putea fi astfel stimulat de promovarea
unui mix de politici expansionist, însã procesul de dezinflaþie
ar fi afectat în lipsa unei oferte flexibile. Aceasta este
consecinþa reformelor structurale din economie, a
îmbunãtãþirii stimulentelor economice, precum ºi a atragerii
capitalului strãin. O asemenea pledoarie pentru politicile de
stimulare a ofertei este justificatã ºi de perspectiva aderãrii
la zona euro (ºi în prealabil la ERM2); autoritãþile vor
dispune numai de instrumentele de politicã fiscalã, a cãror
utilizare va fi însã constrânsã de prevederile Pactului de
Stabilitate ºi Creºtere. O altã justificare îºi are explicaþia în
creºterea gradului de integrare a pieþelor, care impune
majorarea competitivitãþii firmelor interne pentru a asigurara
sustenabilitatea procesului de creºtere economicã.

ridicate de capital strãin ºi dispune de o piaþã a muncii cu un
grad redus de rigiditate. Chiar dacã România a înregistrat unele
progrese în aceste domenii, totuºi, economia are o capacitate
redusã de adaptare; un exemplu în acest sens îl reprezintã
derapajele pe care le-a generat creºterea cererii interne ca urmare
a introducerii cotei unice. Pentru creºterea flexibilitãþii unei
economii trebuie încurajate mãsurile pe latura ofertei agregate,
care sunt în mãsurã sã influenþeze pozitiv potenþialul de creºtere
al economiei (restructurare, stimularea investiþiilor, a
flexibilizãrii pieþei muncii, a activitãþii antreprenoriale, a
asimilãrii tehnologiilor º.a.). Promovarea unor asemenea politici
este impusã ºi de respectarea criteriilor de convergenþã
nominalã, ceea ce va reduce marjele de manevrã atât ale politicii
monetare, cât ºi ale celei bugetare. În plus, va permite stimularea
deopotrivã a procesului de dezinflaþie, cât ºi a aceluia de creºtere
a veniturilor.

Rigiditatea structuralã a economiei româneºti se menþine
atât timp cât se promoveazã politici de stimulare a cererii
agregate, în vederea ajustãrii ºocurilor de naturã structuralã.
Instrumentul cursului de schimb a constituit un surogat
administrat economiei în vederea stimulãrii exporturilor,
ceea ce a amânat procesul de restructurare; de asemenea, în
condiþiile unei rigiditãþi ridicate a salariilor reale, utilizarea
cursului de schimb a constituit un instrument puþin eficient.

În ceea ce priveºte politica bugetarã acomodativã, aceasta
este generatoare de externalitãþi – creºterea deficitului de
cont curent, creºterea ratei inflaþiei, scãderea investiþiilor
private (efectul de crowding-out). Totuºi, nu trebuie neglijat
rolul acestei politici asupra ofertei agregate pe termen lung,
ºi anume prin intermediul reducerii fiscalitãþii directe ºi al
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Note

(1) DCEI evalueazã 11 þãri, folosind 16 indicatori parþiali. Fiecare

dintre aceºtia ia o valoare de la 1 la 100; cu cât este mai apropiat

de limita maximã, cu atât gradul de convergenþã este mai riricat.

Indicele final nu este calculat ca o medie aritmeticã a indicatorilor

individuali, ci ca una geometricã ponderatã, pe baza unei funcþii

de tip Cobb-Douglas.
(2) În analiza empiricã s-au utilizat cele trei metode de stabilire a

convergenþei variabilelor analizate:  a) convergenþã absolutã

(variabilele þãrilor mai sãrace variazã mai rapid ºi tind sã se apropie

de nivelul celor mai bogate; β < 0); b) sigma (dispersia dintre

variabilele celor douã economii se reduce); c) convergenþa

condiþionalã (se adaugã modelului variabile structurale specifice

fiecãrei þãri). S-a aplicat metoda cointegrãrii, care nu evidenþiazã

dacã distanþa dintre variabile se reduce, ci dacã acestea tind sã se

modifice în acelaºi sens ºi cu aceeaºi intensitate. Modelul utilizat

este de tip panel:

ntmnt

M

m
mntcnnt XXX εγββ +∆++=∆ −

=
− ∑

1
1 ,

unde UEnnt XXX −=∆ , diferenþa dintre variabila unei

anumite þãri ºi cea a UE.  βX
nt-1

 reprezintã eroarea de corecþie,

iar β
cn

 este efectul fixat pentru fiecare þarã analizatã.
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Abstract. This work represents the synthesis and the conclusions drawn following the investigation
concerning the organized labor force. There are presented the main theoretical and methodological
aspects upon which the investigation is based. Next, the evolution and structure of the labor force is
analyzed, based upon a set of characteristics. The work is accompanied by significant charts and tables.
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1. Unele aspecte metodologice

Evaluarea situaþiei existente pe piaþa forþei de muncã
din România, evoluþia fenomenelor de ocupare, ºomaj ºi
inactivitate se realizeazã prin anchete statistice asupra forþei
de muncã în gospodãrii.

Ancheta furnizeazã, într-o manierã coerentã, date
esenþiale asupra tuturor segmentelor de populaþie, cu
posibilitãþi de corelare ºi structurare dupã caracteristici
demo-socio-economice diverse, în condiþii de
comparabilitate internaþionalã.

Ultimele reglementãri ale Comisiei Europene au adus
modificãri în definirea sferei de cuprindere a populaþiei
ocupate ºi a celei aflate în ºomaj. În scopul armonizãrii cu
principiile ºi metodologiile Uniunii Europene în domeniul
statisticii ocupãrii ºi ºomajului, din anul 2002 au fost
reproiectate chestionarele anchetei, definiþiile principalilor
indicatori ai ocupãrii ºi ºomajului fiind revizuite în
concordanþã cu noile reglementãri europene.

Conceptele de bazã utilizate în ancheta statisticã sunt
redate în continuare.

Populaþia în vârstã de muncã include toate persoanele
cu vârsta cuprinsã între 15 ºi 64 ani.

Pentru asigurarea comparabilitãþii, la definirea acestei
categorii de populaþie s-au folosit limitele de vârstã utilizate
pe plan internaþional.

Raportul de dependenþã economicã reprezintã numãrul
persoanelor neocupate (inactive sau în ºomaj) ce revin la o
mie de persoane ocupate.

Populaþia activã din punct de vedere economic
cuprinde toate persoanele care furnizeazã forþa de muncã
disponibilã pentru producþia de bunuri ºi servicii în timpul
perioadei de referinþã, incluzând populaþia ocupatã ºi
ºomerii.

Rata de activitate reprezintã ponderea populaþiei ac-
tive din grupa de vârstã x în populaþia totalã din aceeaºi
grupã de vârstã x.

Populaþia ocupatã cuprinde toate persoanele de 15 ani
ºi peste care au desfãºurat o activitate economicã
producãtoare de bunuri sau servicii de cel puþin o orã în
perioada de referinþã (o sãptãmânã), în scopul obþinerii unor
venituri sub formã de salarii, platã în naturã sau alte beneficii.

Rata de ocupare exprimã ponderea populaþiei ocupate
din grupa de vârstã x în populaþia totalã din aceeaºi grupã
de vârstã x.
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Programul obiºnuit de lucru al persoanelor ocupate
s-a definit ca fiind complet sau parþial, conform declaraþiei
acestora ºi contractului colectiv de muncã.

Durata obiºnuitã a sãptãmânii de lucru se considerã
durata sãptãmânii tipice de lucru, nu cea prevãzutã în
contractul colectiv de muncã sau alte tipuri de acord de
muncã.

ªomerii, conform standardelor BIM, sunt persoanele în
vârstã de 15-74 ani care în cursul perioadei de referinþã nu
au un loc de muncã ºi nu desfãºoarã o activitate în scopul
obþinerii unor venituri,  sunt în cãutarea unui loc de muncã,
utilizând în ultimele 4 sãptãmâni diferite metode active
pentru a-l gãsi, sunt disponibile sã înceapã lucrul în
urmãtoarele douã sãptãmâni, dacã s-ar gãsi imediat un loc
de muncã.

Rata ºomajului, în sens BIM, reprezintã proporþia
ºomerilor BIM din grupa de vârstã x în populaþia activã
din grupa de vârstã x.

Rata ºomajului de lungã duratã reprezintã ponderea
ºomerilor BIM aflaþi în ºomaj de 12 luni ºi peste în
populaþia activã.

Rata ºomajului de lungã duratã pentru tineri (15-24
ani) reprezintã ponderea ºomerilor tineri dupã sistemul BIM
aflaþi în ºomaj de 6 luni ºi peste în populaþia activã.

Incidenþa ºomajului de lungã duratã reprezintã
ponderea numãrului ºomerilor de lungã duratã în total
ºomeri.

Incidenþa ºomajului de lungã duratã pentru tineri (15-
24 ani) reprezintã ponderea numãrului ºomerilor tineri de
lungã duratã (6 luni ºi peste) în total ºomeri.

Ponderea ºomerilor tineri în total persoane tinere se
determinã prin raportarea numãrului de ºomeri de 15-24
ani la populaþia totalã de 15-24 ani.

ªomerii înregistraþi sunt acele persoane care au declarat
cã în perioada de referinþã erau înscrise la agenþiile pentru
ocuparea forþei de muncã, indiferent dacã primeau sau nu
indemnizaþie de ºomaj.

Populaþia ocupatã este grupatã dupã activitatea
economicã a locului de muncã, statutul profesional ºi
ocupaþie.

La stabilirea activitãþii locului de muncã s-a avut în
vedere: activitatea unitãþii economico-sociale, activitatea
subunitãþii, activitatea principalã a unitãþii economico-
sociale pentru persoanele cu funcþii de conducere sau care
desfãºoarã activitãþi auxiliare, activitatea determinatã pe
baza ocupaþiei, pentru persoanele care lucreazã pe cont
propriu, activitatea locului de muncã al persoanei ajutate,
pentru lucrãtorii familiali neremuneraþi.

Populaþia se repartizeazã pe grupe de activitãþi
utilizându-se Clasificarea Activitãþilor din Economia
Naþionalã.

Statutul profesional reprezintã situaþia deþinutã de o
persoanã în funcþie de modul de obþinere a veniturilor prin

activitatea exercitatã ºi poate fi: salariat, persoana care-ºi
exercitã activitatea pe baza unui contract de muncã într-o
unitate economicã sau socialã; patron, persoana care-ºi
exercitã ocupaþia (meseria) în propria sa unitate; lucrãtor
pe cont propriu, persoana care-ºi exercitã activitatea în
unitatea proprie sau într-o afacere individualã, fãrã a angaja
niciun salariat, fiind ajutat sau nu de membrii familiei
neremuneraþi; lucrãtor familial neremunerat, persoana
care-ºi exercitã activitatea într-o unitate economicã
familialã condusã de un membru al familiei sau o rudã,
pentru care nu primeºte remuneraþie sub formã de salariu
sau platã în naturã; membru al unei societãþi agricole sau
al unei cooperative neagricole, persoana care a lucrat fie
ca proprietar de teren agricol într-o societate agricolã
constituitã conform Legii nr. 36/1991, fie ca membru al
unei cooperative meºteºugãreºti, de consum sau de credit.

Gruparea populaþiei dupã ocupaþie are în vedere funcþia
sau meseria persoanelor active efectiv exercitatã, prin
ocupaþie înþelegându-se activitatea utilã, aducãtoare de
venit pe care o desfãºoarã o persoanã, într-o unitate
economico-socialã. Populaþia ocupatã se repartizeazã pe
grupe de ocupaþii utilizându-se Clasificarea Ocupaþiilor
din România (COR), respectiv: munca la domiciliu
cuprinde activitãþile profesionale care se efectueazã în
totalitate sau parþial acasã la o persoanã; munca atipicã se
referã la activitatea principalã desfãºuratã seara (începând
cu ora 1800), noaptea (începând cu ora 2200), sâmbãtã,
duminicã, precum ºi la activitatea desfãºuratã în schimburi;
populaþia inactivã din punct de vedere economic cuprinde
toate persoanele care n-au lucrat nici cel puþin o orã ºi nici
nu erau ºomeri în perioada de referinþã (elevi sau studenþi,
pensionari, casnice, persoane întreþinute de alte persoane
ori de stat,  persoane care au declarat cã în sãptãmâna de
referinþã aveau un loc de muncã de la care au absentat, nu
au certitudinea cã vor reveni la locul de muncã într-o
perioadã de cel mult trei luni ºi care nu primesc cel puþin
50% din salariu de la angajator, nu sunt disponibile sã
înceapã lucrul ºi care nu au cãutat în mod activ un loc de
muncã); persoanele descurajate, sunt persoane inactive
disponibile sã lucreze în urmãtoarele douã sãptãmâni, care
în ultimele 4 sãptãmâni au cãutat un loc de muncã folosind
metode pasive sau cã nu cautã un loc de muncã deoarece:
au crezut cã nu existã locuri libere, nu se simt pregãtite
profesional, cred cã nu vor gãsi de lucru din cauza vârstei,
au cãutat altãdatã ºi nu au gãsit.

Procesul de instruire cuprinde totalitatea activitãþilor
de învãþare întreprinse în vederea îmbunãtãþirii
cunoºtinþelor, calificãrii ºi competenþei, în scop personal,
civic, social ºi/sau legat de carierã ºi presupune luarea în
prealabil a deciziei de a învãþa, cu perspectiva
îmbunãtãþirii cunoºtinþelor, informaþiilor, competenþei,
înþelegerii, calificãrii, comportamentului.

Gruparea privind pregãtirea a avut în vedere nivelul ºcolii
de cel mai înalt grad absolvite (învãþãmânt universitar, liceal,
profesional, primar (elementar), fãrã ºcoalã absolvitã.
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Nivelul de educaþie a fost grupat în: scãzut (gimnazial,
primar, fãrã ºcoalã absolvitã), mediu (liceal, profesional,
postliceal de specialitate sau tehnic de maiºtri), superior
(universitar de scurtã ºi lungã duratã, doctorat).

Nivelul de instruire al persoanelor adulte (25-64 ani)
aratã structura populaþiei de aceastã vârstã dupã nivelul de
educaþie absolvit scãzut, mediu, superior. Se calculeazã ca
raport între populaþia de 25-64 ani din fiecare categorie,
corespunzãtor nivelului de educaþie, ºi populaþia totalã
din aceeaºi grupã de vârstã.

Gradul de participare la procesul educaþional sau de
instruire a persoanelor de 25-64 ani se determinã prin
raportarea populaþiei de 25-64 ani care urmeazã o formã de
instruire la totalul populaþiei 25-64 ani.

Gradul de instruire al tinerilor de 20- 24 ani reprezintã
ponderea tinerilor absolvenþi ai unei forme de învãþãmânt
de nivel educaþional cel puþin mediu, în totalul tinerilor.

Rata de pãrãsire timpurie a sistemului educaþional a
tinerilor (18-24 ani) reprezintã proporþia populaþiei de
18-24 ani cu nivel de educaþie elementar (scãzut) care nu
urmeazã nicio formã de instruire în total populaþie de
aceeaºi vârstã.

Ancheta privind forþa de muncã cuprinde persoanele
cu domiciliul permanent în România, membre ale
gospodãriilor din locuinþele selectate.

Prin gospodãrie se înþelege grupul de douã sau mai
multe persoane care locuiesc împreunã în mod obiºnuit,
având, în general, legãturi de rudenie ºi care se gospodãresc
(fac menajul) în comun, participând în totalitate sau parþial
la formarea veniturilor ºi la cheltuirea lor.

Datele sunt colectate prin metoda interviului direct cu
persoanele de 15 ani ºi peste, la domiciliul gospodãriilor
din locuinþele cercetate.

Ancheta s-a realizat pe un eºantion aleatoriu de
locuinþe, reprezentativ la nivelul þãrii ºi pe regiuni,
utilizându-se un plan de sondaj în douã trepte.
Reprezentativitatea se referã la structura gospodãriilor ºi
la distribuþia populaþiei pe medii, sexe ºi grupe de vârstã.
Diferenþele de structurã care apar datoritã situaþiei din teren
la momentul realizãrii anchetei sunt anulate prin aplicarea
unor procedee de ajustare în funcþie de rata de nonrãspuns
pe medii de rezidenþã ºi în funcþie de distribuþia populaþiei
pe medii, sexe ºi grupe de vârstã.

Planul de sondaj s-a bazat pe construirea, în prima
treaptã, a Eºantionului Multifuncþional de Zone
Teritoriale, format din 780 de centre de cercetare  repartizate
în toate judeþele ºi sectoarele Municipiului Bucureºti ºi au
fost utilizate datele de la Recensãmântului Populaþiei ºi
Locuinþelor din martie 2002.

Pentru dimensionarea eºantionului din treapta a doua
s-a luat în considerare obþinerea unor estimaþii ale
principalelor caracteristici cercetate, care sã fie afectate de
erori în limita a 3% ºi garantate cu o probabilitate de 97%
(eºantionul a cuprins 28.080 de locuinþe).

În ancheta organizatã, din eºantionul de 28.080 de
locuinþe s-au gãsit 27.358 locuinþe ocupate de 27.482
gospodãrii. Rata de nonrãspuns înregistratã a fost de 4,2%.

Extinderea rezultatelor obþinute din anchetã la nivelul
þãrii s-a realizat pe baza coeficienþilor  atribuiþi persoanelor
din gospodãriile din eºantion care au rãspuns la interviu.

Pentru determinarea acestor coeficienþi s-au calculat
ponderile de bazã, au fost soluþionate non-rãspunsurile
totale ºi a fost redresat eºantionul utilizând metoda de
redresare (calibrare). Calibrarea se realizeazã la nivel de
regiune de dezvoltare utilizând ca variabile populaþia pe
sexe ºi grupe de vârstã, mediul de rezidenþã ºi numãrul
total de gospodãrii.

2. Rezultatele anchetei asupra forþei de muncã
           în România

�  Populaþia totalã a României a fost de 21.624.000
locuitori, din care 18.251.000 persoane de 15 ani ºi peste.
Populaþia activã a fost la sfârºitul anului 2005 de 9.744.000
persoane, din care 9.078.000 erau cuprinºi în categoria
populaþiei ocupate ºi 660.000 în cea a ºomerilor. Numãrul
total al salariaþilor a fost de 5.900.000 persoane, 3.178.000
reprezentând populaþia ocupatã cuprinsã în alte categorii.
Salariaþii lucrau în industrie ºi construcþii (2.600.000
persoane), servicii (3.138.000 persoane) ºi agriculturã
(162.000 persoane). În cifre relative, la sfârºitul anului 2005,
persoanele de 15 ani ºi peste reprezentau 84,4% din
populaþia totalã a þãrii; dintre acestea 49,7% erau persoane
ocupate, 3,7% ºomeri BIM, iar 46,6% persoane inactive.

Persoanele în vârstã de muncã (15-64 ani) deþineau o
pondere de 69,6% din totalul populaþiei þãrii, persoanele
ocupate reprezentau 57,3%, ºomerii BIM 4,4%, iar
persoanele inactive 38,3%.

În totalul populaþiei de 15 ani ºi peste, ponderea
persoanelor inactive din punct de vedere economic era
superioarã la femei.

Raportul de dependenþã economicã (numãrul
persoanelor inactive ºi în ºomaj ce revin la 1000 persoane
ocupate) a fost de 1382‰ (comparativ cu 1387‰ în
trimestrul corespunzãtor din anul precedent), mai ridicat
pentru persoanele de sex feminine (1703‰ faþã de 1117‰
pentru bãrbaþi), precum ºi pentru cele din mediul urban
(1422‰ faþã de 1335‰ în mediul rural).

�� Repartizarea populaþiei de 15 ani ºi peste dupã
nivelul de educaþie relevã cã puþin peste jumãtate (51,6%)
avea nivel mediu de educaþie. Persoanele cu nivel scãzut
de educaþie reprezentau 40,1% din totalul populaþiei de
15 ani ºi peste, iar cele cu studii superioare deþineau o
pondere de 8,3%. Majoritatea absolvenþilor învãþãmântului
superior ºi al celui mediu erau bãrbaþi (51,3% ºi respective
53,3%) ºi erau persoane cu domiciliul în mediul urban
(90,3% ºi, respectiv, 66,1%).
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Distribuþia populaþiei în vârstã de 25-64 ani dupã
nivelul ºcolii absolvite de cel mai înalt grad aratã cã în
ultimul trimestru al anului 2005 majoritatea persoanelor
din aceastã grupã de vârstã (62,6%) aveau nivel de educaþie
mediu. Persoanele cu studii superioare deþineau o pondere
de 11,1%; pe sexe proporþia a fost apropiatã (11,4% pentru
persoanele de sex masculin ºi 10,8%  pentru cele de sex
feminin), diferenþe mai accentuate înregistrându-se însã
pe medii: 17,0% pentru persoanele cu domiciliul în mediul
urban faþã de 2,6% pentru persoanele cu domiciliul în
mediul rural.

În 2005, gradul de participare la procesul educaþional
sau de instruire al persoanelor de 25-64 ani era de 1,5%.

Rata de pãrãsire timpurie a sistemului educaþional
a tinerilor de 18-24 ani a fost de 20,2%. Aceastã ratã a
înregistrat valori mai mari în rândul persoanelor de
sex masculin (21,2% faþã de 19,3% în cazul persoanelor
de sex feminin) ºi în mediul rural (37,2%, faþã de 9,3% în
mediul urban).

Tinerii în vârstã de 20-24 ani cu nivel de educaþie cel
puþin mediu reprezentau 76,8% din totalul tinerilor
aparþinând acestei grupe de vârstã. Pe sexe, aceastã proporþie
a avut valori apropiate, pe medii însã, diferenþa a fost
semnificativã: 89,0% în mediul urban, faþã de numai 58,8%
în mediul rural.

�� Participarea la instruire a populaþiei de 15 ani ºi
peste a fost de 25%. Pe sexe, proporþia a fost apropiatã.
Diferenþe mai accentuate s-au înregistrat pe medii: 14,6%
pentru persoanele cu domiciliul în mediul urban faþã de
7,7% pentru persoanele cu domiciliul în mediul rural.

Rata de participare la cel puþin o formã de instruire a
fost de 1,5% pentru persoanele ocupate, 2,4% pentru ºomerii
BIM ºi 23,6% pentru persoanele inactive de 15 ani ºi peste.

Numãrul persoanelor care au urmat o formã de instruire
în cadrul sistemului naþional de educaþie a fost de
2.053.000 persoane. Dintre acestea, ponderile majoritare
au fost deþinute de femei, de persoanele cu domiciliul în
mediul urban ºi de tineri.

Pentru majoritatea dintre aceste persoane durata totalã
a instruirii a fost de doi ani ºi peste. Timpul alocat instruirii
a fost, în medie, de 29 ore pe sãptãmânã. Cele mai multe
persoane care au urmat o formã de instruire ºi-au desfãºurat
activitatea instructive-educativã în sãli de curs. Scopul
instruirii a fost, în 95,4% din cazuri, pregãtirea ºcolarã sau
universitarã de bazã. Proporþia persoanelor care au urmat o
formã de instruire în vederea formãrii profesionale era de
4,2% din total.

Din totalul celor care au urmat o formã de instruire în
cadrul sistemului naþional de educaþie, persoanele ocupate
au reprezentat 6,4%, iar ºomerii BIM numai 0,7%.

În ceea ce priveºte domeniile de pregãtire, 26,3% au
urmat o formã de instruire în domenii specifice activitãþilor
industriale, construcþii ºi arhitecturã, 21% au aprofundat
cunoºtinþe din domeniul social, economic, financiar

ºi juridic, iar 19,7% au urmat programe generale care asigurã
pregãtirea de bazã a persoanei.

În afara sistemului naþional de educaþie au fost
organizate diferite forme de instruire (cursuri, seminarii,
conferinþe etc.) la care au participat 42.000 persoane în
vârstã de 15 ani ºi peste. Dintre participanþi, cei mai mulþi
erau tineri (15-24 ani) ce domiciliau în mediul urban, 52,6%
erau femei, iar 31,4% erau persoane ocupate.

Din totalul persoanelor participante la o astfel de formã
de educaþie, 73,7% s-au instruit simultan, în afara ºi în
cadrul sistemului naþional de educaþie. Preponderente în
aceastã categorie au fost persoanele cu domiciliul în mediul
urban (72,0%) ºi cele de sex feminin (52,4%).

Instruirea în domeniul ºtiinþelor sociale, economice,
financiare ºi juridice pentru 10,7% din cazuri a fost cea
mai recentã formã de pregãtire din afara sistemului naþional
de educaþie. În domeniul studiului limbilor strãine erau
cuprinse 13,9% din cazuri.

Pentru cea mai recentã formã de instruire urmatã, scopul
urmãrit prin continuarea studiului în afara sistemului
naþional de educaþie a vizat latura profesionalã.

��În 2005 populaþia activã era de 9.744.000 persoane,
în scãdere cu 135.000 persoane faþã de perioada
corespunzãtoare a anului anterior. Din numãrul total al
persoanelor active 55,2% erau de sex masculin, iar 54,5%
aveau domiciliul în mediul urban. Ponderea tinerilor (15-
24 ani) în categoria populaþiei active a fost de 10,2%.

Rata de activitate a populaþiei de 15 ani ºi peste a fost
de 53,4%.

Cele mai ridicate valori ale acestui indicator s-au
înregistrat pentru persoanele de sex masculin din grupele
de vârstã 35-44 ani ºi 25-34 ani. Rata de activitate a tinerilor
(15-24 ani) a fost de 29,8%.

Persoanele de sex masculin au înregistrat o ratã de
activitate cu 14,7 puncte procentuale mai mare decât a femeilor.
Diferenþa cea mai accentuatã se observã la grupa de vârstã 45-
54 ani (81,1% pentru bãrbaþi faþã de 64,3% pentru femei).

Rata de activitate din mediul urban (52,0%) era
devansatã de cea din rural (55,2%), excepþie fãcând grupa
de vârstã 25-44 ani. Cea mai mare discrepanþã între cele
douã medii de rezidenþã se înregistra pentru populaþia de
55-64 ani (27,7% în urban faþã de 56,% în mediul rural).

Rata de activitate a populaþiei în vârstã de muncã (15-
64 ani) a fost de 61,7% ºi a înregistrat niveluri mai ridicate
pentru populaþia masculinã ºi pentru cea din mediul rural.

��Numãrul persoanelor ocupate în anul 2005 a fost de
9.078.000, în scãdere (-1,5%) faþã de anul anterior. Dintre
acestea predominau persoanele ocupate în vârstã de muncã
(15-64 ani). Bãrbaþii deþineau o pondere de 54,9%,
majoritatea persoanelor rezidente fiind din mediul urban.

Rata de ocupare a populaþiei de 15 ani ºi peste a fost de
49,7% ºi prezintã diferenþieri de 13,1 puncte procentuale
între sexe ºi de 4,2 puncte procentuale între mediile de
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rezidenþã. Cele mai înalte rate ale ocupãrii s-au înregistrat
pentru persoanele din grupa de vârstã 35-44 ani (84,2%
pentru persoanele de sex masculin ºi 78,4% pentru
persoanele rezidente în mediul urban), precum ºi la cele de
sex masculin din grupa de vârstã 25-34 ani (78,7%).

Rata de ocupare a populaþiei în vârstã de muncã a fost
de 57,3%, având valori mai ridicate pentru persoanele
ocupate de sex masculin ºi pentru cele din mediul rural.

Analiza distribuþiei pe grupe de vârstã a populaþiei
ocupate aratã cã ponderea cea mai mare era deþinutã de
persoanele din grupa de vârstã adultã (25-54 ani), acestea
regãsindu-se cu precãdere în mediul urban. Tinerii au
reprezentat 8,8% din populaþia ocupatã, fiind mai numeroºi
în mediul rural. Structura pe grupe de vârstã a populaþiei
ocupate de sex feminin nu diferã semnificativ de cea a
bãrbaþilor.

În mediul urban, 86,3% din populaþia ocupatã se
încadra în grupa de vârstã 25-54 ani, faþã de numai 64,9%
în mediul rural. Tinerii (15-24 ani) au reprezentat 10,9%

Distribuþia populaþiei ocupate pe grupe de vârstã ºi sexe

din populaþia ocupatã în mediul rural ºi 6,9% din cea a
mediului urban. Populaþia ocupatã în vârstã de 65 ani se
afla în mediul rural.

Distribuþia populaþiei ocupate dupã nivelul de educaþie
evidenþiazã faptul cã majoritatea erau absolvenþi ai
învãþãmântului liceal (inclusiv treapta I) ºi profesional.
Dintre persoanele ocupate de sex masculin, cele mai multe
(32,2%) au absolvit ºcoli profesionale, în timp ce în rândul
persoanelor de sex feminin o pondere semnificativã o
deþineau absolventele învãþãmântului liceal (inclusiv
treapta I).

În totalul populaþiei ocupate, persoanele cu studii
universitare au deþinut o pondere de 12,7%, iar absolvenþii
învãþãmântului postliceal sau etnic de maiºtri au
reprezentat 4,8%.

Persoanele cu nivel scãzut de educaþie (gimnazial,
primar ºi fãrã ºcoalã absolvitã) au reprezentat 25,7% din
totalul persoanelor ocupate. Dintre acestea, majoritatea
locuiau în mediul rural.

Distribuþia populaþiei ocupate pe grupe de vârstã ºi medii

Structura populaþiei ocupate dupã nivelul de educaþie

         Universitar   Postliceal        Liceal     Profesional  Gimnazial     Primar
ºi preºcolar
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Analizând structura populaþiei ocupate dupã statutul
profesional, se constatã cã salariaþii continuã sã deþinã cea
mai mare pondere în totalul populaþiei ocupate. Lucrãtorii
pe cont propriu ºi lucrãtorii familiali neremuneraþi
reprezentau o treime din populaþia ocupatã ºi locuiau în
proporþie ridicatã în mediul rural.

Persoanele de sex feminin reprezentau cea mai mare
parte dintre lucrãtorii familiali neremuneraþi, deþineau o
pondere de 45,8% în categoria salariaþilor ºi de 28,7% în
cea a lucrãtorilor pe cont propriu. Cea mai mare discrepanþã
pe sexe se constatã în rândul patronilor, numãrul femeilor
din aceastã categorie fiind de 3,4 ori mai mic decât cel al
bãrbaþilor.

Persoanele tinere ocupate (15-24 ani) au lucrat ca
salariaþi, lucrãtori familiali neremuneraþi ºi numai în
proporþie de 10% ca lucrãtori pe cont propriu.

Repartizarea populaþiei ocupate pe forme de proprietate
aratã cã în 2005 ponderea persoanelor ocupate în sectorul
public a fost de 3,7 ori mai micã decât cea persoanelor
ocupate în sectorul particular. În sectorul mixt lucrau 2,2%
din totalul persoanelor ocupate. Dintre salariaþi, 65,0%
lucrau în sectorul privat, 31,7% în sectorul public ºi 3,3%
în sectorul mixt.

Analiza pe forme de proprietate ºi pe activitãþi ale
economiei naþionale evidenþiazã cã dintre persoanele
ocupate în activitãþi neagricole 29,4% ºi-au desfãºurat
activitatea în sectorul public ºi 67,6% în sectorul privat.
Persoanele ocupate în activitãþi agricole lucrau în proporþie
covârºitoare (peste 98% în sectorul privat).

Structura populaþiei ocupate analizatã pe grupe de
ocupaþii ºi sexe evidenþiazã cã proporþia femeilor era
majoritarã, comparativ cu cea a bãrbaþilor, în grupa de
funcþionari administrativi, lucrãtori operativi în servicii ºi
comerþ, tehnicieni, maiºtri ºi asimilaþi ºi de specialiºti cu
ocupaþii intelectuale ºi ºtiinþifice. Persoanele de sex
masculin continuã sã reprezinte cea mai mare parte a
persoanelor ocupate din grupa meºteºugarilor-meseriaºi ºi
din grupa conducãtorilor ºi funcþionarilor superiori din
administraþia publicã ºi din unitãþile economico-sociale.

Distribuþia populaþiei ocupate pe activitãþi ale
economiei naþionale relevã cã în agriculturã lucrau circa o
treime dintre persoanele ocupate.

În activitãþile neagricole, persoanele ocupate deþineau
ponderi semnificative în industria prelucrãtoare ºi în comerþ.

Persoanele ocupate în vârstã de muncã se regãseau în
proporþie de 39,8% în servicii, 32,2% lucrau în industrie ºi
construcþii, iar 28,0% în sectorul agricol.

Femeile deþineau ponderi majoritare în activitãþile de
sãnãtate ºi asistenþã socialã, învãþãmânt, hoteluri ºi
restaurante, intermedieri financiare ºi comerþ.

��În anul 2005, durata medie obiºnuitã a sãptãmânii de
lucru pentru populaþia ocupatã a fost de 40,8 ore/sãptãmânã,
iar durata medie efectivã, de 39,1 ore/sãptãmânã.

Persoanele care au lucrat cu program complet au
reprezentat peste 90% din totalul populaþiei ocupate. Durata
obiºnuitã a sãptãmânii de lucru a fost de cel puþin 40 de
ore pentru 81,6% din aceste persoane, iar pentru 61,9%
durata efectivã a sãptãmânii de lucru a fost de 40 ore.

Numãrul celor ocupaþi cu program parþial de lucru a fost
de 887.000 de persoane. Cea mai mare parte locuiau în mediul
rural, erau lucrãtori pe cont propriu, iar 45,3% erau femei.

Persoanele cu program parþial ºi cele cu program
complet, dar care au lucrat mai puþin de 40 de ore pe
sãptãmânã reprezentau 22,9% din totalul populaþiei
ocupate. Aceastã pondere era mai ridicatã pentru femei ºi
pentru cei cu domiciliul în mediul rural.

În perioada analizatã au lucrat cu program complet de
lucru 99,3% dintre salariaþi ºi 97,9% dintre patroni, 72,5%
dintre lucrãtorii familiali neremuneraþi ºi 71,8% dintre
lucrãtorii pe cont propriu. Dintre salariaþii cu program
complet de lucru au lucrat efectiv 40 de ore pe sãptãmânã,
în timp ce pentru 64,9% dintre patronii cu program complet
de lucru durata efectivã a sãptãmânii de lucru a fost de
peste 40 de ore pe sãptãmânã.

În anul 2005, 675.000 de persoane doreau sã lucreze
cu program de lucru mai lung decât în prezent, având sau
nu aceeaºi ocupaþie.

Ponderea persoanelor care doreau sã lucreze un numãr
mai mare de ore decât în prezent în totalul populaþiei
ocupate era de 7,4%. Acest indicator a atins valori mai
ridicate pentru persoanele de sex masculin, pentru cele din
mediul rural ºi pentru tineri. Din aceastã categorie de
persoane aproape trei sferturi locuiau în mediu rural ºi erau
de sex masculin.

Repartizarea populaþiei ocupate pe grupe de ocupaþii
indicã faptul cã agricultorii ºi lucrãtorii calificaþi în
agriculturã, silviculturã ºi pescuit reprezentau 26,1% din
totalul populaþiei ocupate. Tinerii au reprezentat 12,7%
dintre lucrãtorii operativi în servicii ºi comerþ, 12,4% dintre
muncitorii necalificaþi ºi 10,0% dintre agricultorii ºi
lucrãtorii calificaþi în agriculturã, silviculturã ºi pescuit.

Distribuþia persoanelor ocupate dupã forma

de proprietate ºi sexe
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Populaþia cu activitãþi multiple reprezenta 2,8% din
populaþia ocupatã, ponderile cele mai mari înregis-
trându-se în rândul populaþiei masculine, al celei din
mediul rural, precum ºi în cel al absolvenþilor de
învãþãmânt profesional.

Majoritatea persoanelor ocupate cu activitãþi multiple
locuia în mediul rural ºi erau persoane de sex masculin.

Dintre persoanele care în activitatea secundarã erau
lucrãtori pe cont propriu sau lucrãtori familiali
neremuneraþi, 87,2% locuiau în mediul rural.

Persoanele ocupate care au avut statutul de salariat,
atât în activitatea principalã, cât ºi în cea secundarã au
reprezentat numai 5% din totalul celor cu activitãþi mul-
tiple.

Pe grupe de vârstã, majoritatea celor ce desfãºurau
activitãþi secundare erau adulþi.

Durata medie aferentã activitãþii secundare a fost de
13,8 ore pe sãptãmânã.

Activitatea secundarã corelatã cu nivelul de educaþie
absolvit relevã cã, dintre persoanele ocupate care realizau
activitãþi multiple, 37,2% erau absolvenþi ai învãþãmântului

��Numãrul persoanelor care ºi-au desfãºurat activitatea
principalã în perioade atipice ale zilei sau sãptãmânii de
lucru, respectiv seara, noaptea, sâmbãta sau duminica, a
fost de 5.574.000. Persoanele care au desfãºurat muncã
atipicã reprezentau 61,4% din totalul populaþiei ocupate.
Cele mai multe erau de sex masculin, locuiau în mediul
rural ºi aveau vârsta cuprinsã în intervalul 25-54 ani.

Distribuþia dupã tipul muncii prestate aratã cã
majoritatea acestor persoane ºi-au desfãºurat activitatea în
zilele de sâmbãtã, indiferent dacã au prestat sau nu ºi alte
forme ale muncii atipice (seara, noaptea sau în zilele de
duminicã).

Analiza pe sectoare de activitate ale economiei
naþionale relevã cã în totalul celor care au desfãºurat muncã
atipicã, 58,2% lucrau în ramuri neagricole.

Aproape un sfert dintre salariaþi au lucrat în schimburi;
din totalul acestora, majoritatea locuiau în mediul urban,
erau de sex masculin, aveau vârsta cuprinsã în intervalul
35-44 ani, iar 9% erau tineri (15-24 ani).

Structura populaþiei privind opþiunea zilei de lucru

pe vârste, sexe ºi medii

Persoanele salariate care au lucrat în schimburi deþineau
ponderi semnificative în totalul salariaþilor din: industria
extractivã, hoteluri ºi restaurante, sãnãtate ºi asistenþã
socialã, transport, depozitare ºi comunicaþii, industria
prelucrãtoare, energie electricã ºi termicã, gaze ºi apã ºi
comerþ.

Din totalul salariaþilor care au lucrat în schimburi,
femeile deþineau majoritatea în activitatea de sãnãtate ºi
asistenþã socialã, comerþ, hoteluri ºi restaurante, învãþãmânt
ºi intermedieri financiare.

Un alt fel de muncã atipicã îl reprezintã ºi munca la
domiciliu. Din totalul persoanelor ocupate 1,2% ºi-au
desfãºurat activitatea principalã la domiciliu.

Cele mai multe dintre persoanele care au lucrat la
domiciliu au activat ca lucrãtori operativi în servicii ºi
comerþ ºi ca meºteºugari, lucrãtori calificaþi în meserii de
tip artizanal, de reglare ºi întreþinere a maºinilor ºi
instalaþiilor.

�� În anul 2005, 251.000 de persoane au desfãºurat ºi
activitãþi secundare, îndeosebi în sectorul agricol.

Distribuþia persoanelor ocupate care au lucrat seara, noaptea, sâmbãta sau duminica
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profesional, complementar sau de ucenici, iar 33,4% au
fost absolvenþi ai învãþãmântului liceal.

Din totalul celor care desfãºurau activitãþi secundare
în mediul urban, cele mai numeroase erau persoanele cu
studii liceale inclusiv treapta I, precum ºi persoanele cu
studii superioare.

În mediul rural ponderile cele mai mari erau deþinute
de absolvenþii învãþãmântului profesional, complementar
ºi de ucenici, precum ºi de absolvenþii învãþãmântului
liceal, inclusiv treapta I.

��În 2005 numãrul ºomerilor definiþi conform criteriilor
BIM era de 666.000 persoane.

Majoritatea persoanelor aflate în ºomaj aveau
domiciliul în mediul urban, erau bãrbaþi ºi aparþineau
grupei de vârstã 15-34 ani.

ªomerii tineri deþineau o pondere de 30,3% în totalul
ºomerilor BIM, majoritatea fiind persoane de sex masculin
ºi cu domiciliul în mediul urban. Ponderea ºomerilor tineri
în totalul persoanelor tinere era de 6%, nivelul acestui
indicator fiind mai mare pentru persoanele de sex masculin
ºi pentru cele din mediul urban.

Dupã nivelul de educaþie absolvit, din totalul ºomerilor
BIM, 31,7% erau absolvenþi ai ºcolilor profesionale,
complementare sau de ucenici, 32,3% proveneau din
rândul persoanelor cu pregãtire licealã (inclusiv treapta I),
iar 20,4% erau absolvenþi ai învãþãmântului gimnazial. În
totalul ºomerilor BIM, absolvenþii învãþãmântului
universitar deþineau o pondere de 7,4%.

În anul 2005, peste 64% dintre ºomerii BIM au provenit
din rândul persoanelor care au lucrat înainte, fenomen ce
s-a manifestat mai pregnant în mediul urban. Dintre ºomerii
cu experienþã în muncã, aproximativ o treime a absolvit
liceul, inclusiv treapta I, iar circa 35% erau absolvenþi ai

Rata ºomajului (proporþia ºomerilor BIM în populaþia
activã) la nivelul þãrii a fost de 6,8%. Cele mai înalte rate s-au
înregistrat pentru ºomerii de sex masculin (7,4%, faþã de 6,1%
pentru ºomerii de sex feminin) ºi pentru cei cu domiciliul în
mediul urban (7,9%, faþã de 5,6% în mediul rural).

Pe grupe de vârstã, rata ºomajului avea nivelul cel mai
ridicat în rândul tinerilor cu diferenþe semnificative pe me-
dii: 26,4% în mediul urban, faþã de 14,9% în mediul rural.

Distribuþia ºomerilor pe vârste, sex ºi mediu

Distribuþia ºomerilor pe vârste, medii ºi sexe

ºcolilor profesionale, complementare sau de ucenici. Dintre
ºomerii care nu au lucrat niciodatã, 58,3% erau de sex
masculin ºi aveau domiciliul în mediul urban.

Durata medie a ºomajului a fost de 20,3 luni. Durata
medie a ºomajului era mai micã în rândul persoanelor de
sex feminin (17,8 luni, faþã de 22,0 luni pentru persoanele
de sex masculin) ºi în mediul rural (18,5 luni, faþã de 21,4
luni în mediul urban).

Distribuþia dupã durata ºomajului evidenþiazã cã
ºomerii se concentrau în grupele situate la extremitatea
finalã a intervalului generat de durata ºomajului.
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Dintre ºomerii pe termen lung (aflaþi în ºomaj de un an
ºi peste) cei mai mulþi erau bãrbaþi ºi locuiau în mediul
urban.

ªomajul pe termen lung se manifestã pregnant în rândul
bãrbaþilor  din mediul urban.

Incidenþa ºomajului de lungã duratã în rândul
tineretului  a fost de 62,7%. ªomerii tineri s-au aflat în
ºomaj de un an ºi peste în proporþie de aproape 50%.

Rata ºomajului de lungã duratã a fost de 3,8%.
Acest indicator a înregistrat valori mai ridicate pentru

ºomerii de sex masculin ºi pentru cei cu domiciliul în
mediul urban, în timp ce ºomerii de sex feminin ºi ºomerii
cu domiciliul în mediul rural au înregistrat o ratã a
ºomajului de lungã duratã de 3,0% ºi, respectiv, de 2,5%.

Rata ºomajului de foarte lungã duratã a fost de 2,4%.
În anul 2005, 28,6% dintre ºomerii BIM erau înscriºi în

Agenþiile pentru Ocuparea Forþei de Muncã. Din aceastã
categorie de ºomeri 57,3% erau beneficiari de indemnizaþie
de ºomaj.

330.000 de persoane sunt înscrise la AOFM, din care o
treime fãceau parte din categoria persoanelor ocupate.

�� Populaþia inactivã a fost de 11.880.000 persoane,
reprezentând 54,9% din populaþia totalã. Persoanele inac-
tive cu domiciliul în mediul urban au deþinut majoritatea,
iar femeilor le-a revenit o pondere superioarã celei a
bãrbaþilor.

Populaþia inactivã de 15 ani ºi peste a fost de 8.507.000
persoane. Dintre acestea, 59,6% erau femei, 67,8% erau
persoane în vârstã de muncã (15-64 ani), iar 57,7% locuiau
în mediul urban.

Din totalul persoanelor inactive de 15 ani ºi peste, mai
mult de un sfert erau tineri (15-24 ani).

Analizând distribuþia populaþiei inactive de 15 ani ºi
peste pe categorii de inactivitate se observã cã pensionarii
ºi beneficiarii de ajutor social reprezintã cu puþin peste
jumãtate din total ºi provin din mediul urban.

Elevii ºi studenþii de 15 ani ºi peste au deþinut aproape
un sfert din populaþia inactivã din aceeaºi categorie de
vârstã.

Din populaþia inactivã de 15 ani ºi peste, 620.000 erau
persoane inactive care au declarat fie cã nu au cãutat un

loc de muncã, dar erau disponibile sã înceapã lucrul, fie cã
au cãutat un loc de muncã, dar nu erau disponibile sã
lucreze. Acestea erau în mare proporþie femei, locuiau în
mediul urban  ºi se situau în grupa de vârstã 15-34 ani.

��Persoanele descurajate (persoanele inactive care, deºi
erau disponibile sã lucreze, nu au întreprins nimic pentru a
cãuta de lucru, fiind convinse de insuccesul lor pe piaþa
forþei de muncã) constituie o categorie defavorizatã a pieþei
forþei de muncã româneºti, alãturi de ºomeri ºi de persoanele
subocupate.

În 2005 numãrul acestei categorii de persoane inactive
a fost de 297.000.

Din numãrul total al persoanelor descurajate 50,4% erau
femei cu domiciliul în mediul urban.

Categoriile de persoane descurajate cu ponderile cele
mai mari în total aparþineau grupelor de vârstã 15-24 ani ºi
25-34 ani.

Persoanele descurajate au reprezentat 1,6% din totalul
populaþiei de 15 ani ºi peste ºi 2% din totalul populaþiei în
vârstã de muncã.

Ponderea majoritarã în totalul  persoanelor descurajate
au deþinut-o cele care nu au cãutat un loc de muncã, restul
fiind reprezentat de cele care au cãutat un loc de muncã,
dar nu au întreprins nimic pentru aceasta.

Analizând motivul principal al descurajãrii pentru
persoanele care nu cautã un loc de muncã, reiese cã 70,4%
dintre acestea cred cã nu au acces pe piaþa forþei de muncã
deoarece au cãutat altã datã ºi nu au gãsit de lucru, 17,9%
cred cã nu existã locuri de muncã libere sau nu ºtiu unde
sã-ºi caute de lucru, iar 8,5% sunt descurajate din cauza
vârstei; o pondere micã (3,2%) o deþin persoanele care nu
cautã de lucru pentru cã nu se simt pregãtite profesional.

�� Repartizarea populaþiei de 15 ani ºi peste dupã
participarea la activitatea economicã pe regiuni de
dezvoltare este prezentatã în tabelul urmãtor:

Distribuþia ºomerilor BIM dupã durata ºomajului

Structura populaþiei de 15 ani ºi peste dupã participarea

la activitatea economicã, pe regiuni

din care: 
���������	
�	�
	

���	��	����� Persoane 
ocupate 

������	
BIM 

Persoane 
inactive 

Regiunea 

(mii persoane) (procente) 
Total 18.251 48,7 3,7 46,6 

Nord-Est 3.057 54,9 3,4 41,7 

Sud-Est 2.414 46,4 3,7 49,9 

Sud Muntenia 2.827 49,6 4,7 45,7 

Sud-Vest 
Oletenia 

1.954 52,7 3,8 43,5 

Vest 1.640 48,5 3,2 48,3 

Nord-Vest 2.286 47,4 3,1 49,5 

Centru 2.135 45,6 4,3 50,1 

���������-Ilfov 1.938 51,4 2,5 46,1 
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Raportul de dependenþã economicã (numãrul
persoanelor inactive ºi în ºomaj ce revin la 1.000 persoane
ocupate) a atins valoarea cea mai ridicatã în regiunea
Centru ºi valoarea cea mai scãzutã în regiunea Bucureºti-
Ilfov.

Cele mai ridicate rate de activitate ale populaþiei de 15
ani ºi peste s-au înregistrat în regiunile Nord-Est ºi Sud-
Vest Oltenia, iar cele mai scãzute în regiunile Centru ºi
Sud-Est. Persoanele de sex masculin au înregistrat rate de
activitate mai ridicate faþã de cele de sex feminin în toate
regiunile þãrii. În regiunea Nord-Est rata de activitate pentru
persoanele din mediul rural a fost cu 12,3% mai mare
comparativ cu mediul urban; la polul opus se situeazã
regiunea Centru, unde rata de activitate din mediul rural
este devansatã cu 6,1% puncte procentuale de cea
înregistratã în mediul urban.

Rata de activitate a populaþiei în vârstã de muncã s-a
situat între valori ridicate în regiunile Nord-Vest ºi Nord-
Est.

Rata de ocupare a populaþiei de 15 ani ºi peste a fost
mai ridicatã pentru populaþia masculinã decât pentru cea
femininã în toate regiunile þãrii ºi exceptând regiunile
Centru ºi Bucureºti-Ilfov, pentru mediul rural faþã de mediul
urban. În regiunea Nord-Vest s-a înregistrat aceeaºi ratã de
ocupare în ambele medii de rezidenþã.

Rata de ocupare a populaþiei în vârstã de muncã a atins
cele mai ridicate valori în regiunile Bucureºti-Ilfov ºi Nord-
Est, iar cele mai scãzute în regiunile Centru ºi Sud-Est.

Indiferent de regiune, rata de ocupare a bãrbaþilor în
vârstã de muncã a fost mai mare decât cea a femeilor;
diferenþa între cele douã rate avea valori cuprinse între 4,9
puncte procentuale în regiunea Nord-Est ºi 18,6 puncte
procentuale în regiunea Sud-Est.

Din totalul populaþiei ocupate, 18,5% se concentra în
regiunea Nord-Est, la polul opus, cu numai 8,8% situându-se
regiunea Vest.

Rata de ocupare a persoanelor în vârstã de muncã din
mediul urban a depãºit-o pe cea din mediul rural numai în
regiunile Centru ºi Bucureºti-Ilfov, iar în regiunea Nord-
Est rata de ocupare din mediul rural era mai mare decât cea
din mediul urban.

În cinci din cele opt regiuni, ponderea populaþiei
ocupate din mediul urban era superioarã celei din mediul
rural. Regiunea Bucureºti-Ilfov, prin specificul ei,
înregistra cea mai ridicatã valoare: 91,2% dintre
persoanele ocupate locuiau în mediul urban. Între cele
trei regiuni în care populaþia ocupatã se regãsea cu
preponderenþã în mediul rural, regiunea Nord-Est se aflã
pe primul loc.

Din distribuþia populaþiei ocupate pe grupe de vârstã
în fiecare din cele 8 regiuni de dezvoltare se observã cã
regiunea Bucureºti-Ilfov înregistra cea mai mare pondere
a persoanelor ocupate în vârstã de 25-54 ani, respectiv
cele mai mici ponderi ale tinerilor ºi persoanelor de 55
ani ºi peste.

În regiunea Sud-Vest Oltenia 21,6% dintre persoanele
ocupate aveau 55 ani ºi peste, la polul opus situându-se
regiunea Centru, cu o pondere de 9,9%, însã cu o proporþie
a tinerilor de 9,4%.

În anul 2005, distribuþia populaþiei ocupate dupã
nivelul de educaþie evidenþiazã cã peste 60% dintre
persoanele ocupate din fiecare regiune aveau nivel mediu
de educaþie (postliceal, liceal sau profesional), cu
excepþia a trei regiuni: Nord-Est, Sud-Vest Oltenia ºi
Bucureºti-Ilfov. Regiunea Centru deþinea cea mai
însemnatã proporþie a populaþiei ocupate cu nivel mediu
de educaþie. În regiunea Bucureºti-Ilfov s-a înregistrat
cea mai mare pondere a absolvenþilor de învãþãmânt
superior, la cealaltã extremã situându-se regiunea
Sud-Muntenia, unde aceastã pondere a fost de 3,5 ori
mai micã.

În ceea ce priveºte nivelul redus de educaþie
(gimnazial, primar ºi fãrã ºcoalã absolvitã) ponderea cea
mai mare o deþinea regiunea Nord-Est.

Pe sectoare de activitate ale economiei naþionale se
observã cã în regiunile Sud-Vest Oltenia ºi Nord-Est s-au
înregistrat cele mai mari ponderi ale persoanelor care
lucrau în sectorul agricol. În regiunile Vest ºi Centru,
41,7% ºi, respectiv, 40,5% dintre persoanele ocupate îºi
desfãºurau activitatea în industrie ºi construcþii. Populaþia
ocupatã în servicii deþinea ponderi semnificative în
regiunile Centru, Sud-Est, Nord-Vest, Vest, dar mai ales
în regiunea Bucureºti-Ilfov, unde populaþia ocupatã în
servicii reprezenta 68,3% din total.

Analizând structura populaþiei dupã statutul
profesional se constatã cã salariaþii deþineau ponderile
cele mai mari în regiunile Bucureºti-Ilfov, Centru ºi Vest,
iar cele mai mici în regiunile Nord-Est ºi Sud-Vest Oltenia.

Ponderea patronilor în totalul populaþiei ocupate a
variat între 3,1% în regiunea Bucureºti-Ilfov ºi 1,1% în
regiunile Sud-Vest Oltenia ºi Nord-Vest.

Regiunile în care lucrãtorii pe cont propriu ºi lucrãtorii
familiali neremuneraþi deþineau ponderi semnificative în
totalul populaþiei ocupate au fost Nord-Est ºi Sud-Vest
Oltenia.Rata de ocupare pe regiuni



89

St
ud

iu
 p

riv
in

d 
fo

rþa
 d

e 
m

un
cã

 în
 R

om
ân

ia
 la

 sf
âr

ºit
ul

 a
nu

lu
i 2

00
5

În 2005, regiunea Sud Muntenia concentra aproximativ
o cincime din totalul ºomerilor BIM, urmatã de regiunea
Nord-Est. Cea mai micã pondere (7,3%) o deþinea regiunea
Bucureºti-Ilfov, cu numai 49.000 ºomeri BIM.

Rata ºomajului BIM a atins valorile cele mai ridicate
în regiunile Sud Muntenia ºi Centru,  iar cele mai mici în
regiunea Bucureºti-Ilfov, în regiunea Nord-Est, precum ºi
în regiunile Vest ºi Nord-Vest.

Structura pe regiuni ºi domenii a ocupãrii forþei de muncã

Nivelul ratei ºomajului pe regiuni

Pe sexe, rata ºomajului în rândul bãrbaþilor a întrecut-o
pe cea a femeilor în toate regiunile, cele mai mari diferenþe
între cele douã rate înregistrându-se în regiunile Bucureºti-

Ilfov (+2,2 puncte procentuale) ºi Vest (+1,7 puncte
procentuale).

Ratele ºomajului pe regiuni ºi sexe
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Mediul urban se caracterizeazã prin rate ale ºomajului mult
mai înalte comparativ cu mediul rural, cu excepþia regiunilor
Centru (7,1% în mediul urban, faþã de 11,2% în rural) ºi
Bucureºti-Ilfov (4,6% în mediul urban, faþã de 5,3% în rural).

Cea mai ridicatã ratã a ºomajului s-a înregistrat în mediul

urban din regiunea Sud Muntenia,  iar cea mai micã în mediul
rural din regiunea Nord-Est. Disparitãþile cele mai adânci între
cele douã medii, exprimate prin diferenþa între ratele ºomajului
pentru persoanele din mediul urban ºi pentru cele din mediul
rural, au fost în regiunile Sud Muntenia ºi Sud-Vest Oltenia.

Rata ºomajului BIM pe regiuni ºi medii

Populaþia inactivã de 15 ani ºi peste a reprezentat peste
jumãtate (50,1%) din populaþia de 15 ani ºi peste doar în
regiunea Centru. Dupã regiunea Sud Muntenia, prin
raportarea la total þarã, regiunea Nord-Est concentreazã cel
mai mare numãr de persoane inactive în vârstã de 15 ani ºi
peste; totuºi, ponderea acestora în populaþia de 15 ani ºi
peste a regiunii este de numai 41,7%.

În toate regiunile femeile deþineau ponderi majoritare
în totalul populaþiei inactive de 15 ani ºi peste.

Populaþia inactivã de 15 ani ºi peste era predominantã
în mediul urban, cu excepþia regiunii Sud Muntenia, unde
56,0% dintre persoanele inactive locuiau în mediul rural.
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Impactul factorilor organizaþionali
asupra satisfacþiei consumatorului de servicii turistice

�

Carmen Bãbãiþã
Profesor universitar doctor

Universitatea de Vest din Timiºoara

Abstract. Touristic activity constitutes, through the organizational and through the quality of the
services offered, one of the signs of economic and socio/cultural development of a country. This could
became for Romania one of the fundamental and strategic point of economic growth that lies behind the
growth of other activity sectors, not only the touristic ones.

This paper attempts to provide to those who are interested, a study upon the bound that exists between
the customer’s satisfaction, and the satisfaction of the employees which are part of an identical struc-
tural organization (in our case three star hotels).

The aim of this paper is to analyze various organizational factors affecting hotels units located in
Timisoara and the modality through which these influences the attitude and the clients¢  degree of satis-
faction.

Key words:  tourism; touristic organizations employees; motivation employees; satisfaction.

�

În industria hotelierã conceptul de dezvoltare nu
implicã numai noþiunea cantitativã. Din experienþa
acumulatã s-a observat faptul cã orice activitate turisticã,
în general, trebuie sã facã faþã unor provocãri datorate:

� supremaþiei anumitor pieþe ºi destinaþii;
� schimbãrilor tehnologice ºi a  modificãrii scãrilor

de valori ºi performanþe în turism;
� restructurãrilor din sectorul managerial.
În mod normal un mediu organizaþional competitiv

motiveazã un interes crescut pentru cunoaºterea mai
profundã a acelor factori care conduc la modelarea
comportamentului organizaþional în favoarea creºterii
satisfacþiei consumatorului de produse turistice.

Scopurile organizaþiilor pot fi realizate doar prin efortul
comun al membrilor ei. Una dintre condiþiile pentru care
unele firme de turism sunt mai eficiente ºi productive decât
altele este datã de calitatea ºi cantitatea eforturilor depuse
de angajaþii ei, eforturi care sunt legate de cele mai multe
ori de motivaþie.

Relaþia dintre turism ºi capitalul uman este una
complexã, de intercondiþionare, fiecare dintre cele douã
elemente având deopotrivã rolul de cauzã-efect. Ca

urmare, pentru aplicarea unei politici corecte în domeniul
resurselor umane, care-ºi desfãºoarã activitatea în indus-
tria turisticã, este necesarã cunoaºterea trãsãturilor dis-
tinctive ale muncii în turism. Printre cele mai importante
trãsãturi se numãrã:

� consumul mare de muncã vie;
� rãspundere materialã ºi moralã superioarã;
� nivel relativ ridicat de pregãtire;
� relaþii directe lucrãtor client;
� sezonalitate accentuatã.
Rolul factorului uman creºte pe mãsura sporirii

exigenþelor consumatorilor faþã de calitatea serviciilor ºi a
participãrii la miºcarea turisticã a unor segmente tot mai
largi ºi mai diverse ale populaþiei. Prin aceste acþiuni de
implicare directã a populaþiei se realizeazã foarte uºor ºi o
educare a consumatorului de produse turistice ºi deci o
creºtere a nivelului de acceptare a diferitelor servicii ºi,
implicit, a satisfacþiei acestuia.

Într-o economie în care predominã concurenþa,
managerii nu trebuie sã fie „orbiþi” de perspectiva profitului
imediat. Ei trebuie sã se preocupe ca angajaþii sã
dobândeascã sentimentul implicãrii totale în progresul
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permanent al organizaþiei, iar strategiile elaborate sã
respecte cele douã principii: al managementului
participativ ºi cel al motivãrii tuturor factorilor implicaþi
în activitãþile organizaþiei.

Motivaþia ºi participarea salariaþilor din
întreprinderile turistice

Teoriile privind motivarea personalului organizaþiei
privesc de fapt modul în care managerii îºi trateazã
angajaþii. Nu existã un model standard de motivare a
personalului

Studiind relaþiile sociale dintr-o întreprindere se
acrediteazã tot mai mult ideea conform cãreia, pe de o
parte, calitatea relaþiilor sociale reflectã locul pe care-l
ocupã angajaþii în întreprinderea turisticã, iar, pe de altã
parte, pentru a evalua nivelul acestor relaþii, trebuie sã se
þinã cont de urmãtoarele elemente:

� motivaþia ºi participarea lucrãtorilor;
� stilul de comportament al conducãtorilor.
Conceptul de motivaþie are diferite sensuri; sub as-

pect economic, reprezintã ansamblul factorilor ce
determinã comportamentul unui agent economic, iar din
punct de vedere psihologic constituie acþiunea forþelor
conºtiente ºi inconºtiente, care determinã comportamentul
fãrã nicio consideraþie moralã. Importanþa deosebitã a
studierii celor douã concepte, mai ales a luãrii lor în
considerare în procesul de conducere a unei organizaþii,
este esenþialã atunci când se doreºte sã se obþinã rezultate
foarte bune.

Motivarea personalului firmei, în general, constã în
corelarea satisfacþiilor sale, rezultate din participarea la
procesul muncii, cu realizarea obiectivelor unitãþii.

Se poate afirma cã motivaþia reprezintã acea stare
interioarã a unei persoane care îi determinã orientarea
comportamentului sãu cãtre realizarea unor interese care
vor conduce la satisfacerea unei necesitãþi.

Satisfacþia
Finalitatea unei acþiuni trebuie în mod normal sã se

materializeze într-o satisfacþie de ordin material sau moral,
în funcþie de scopul avut în vedere.

Încercând o definire a conceptului de satisfacþie, se
poate afirma cã aceasta este o stare subiectivã rezultatã
din împlinirea necesitãþilor, lipsa de tensiuni, de
anxietate.

În cazul angajatului, atunci când eficacitatea
participãrii individului la activitãþile grupului este redusã,
iar satisfacþia rezultatã din aceasta nu existã, apare starea
de insatisfacþie, care se rãsfrânge asupra indivizilor, cât ºi
asupra organizaþiei în ansamblu, producând fenomenul
de frustrare. Din perspectivã psihologicã, satisfacþia
muncii apare ca rezultat al diferenþei dintre indivizii care
obþin recompensã ºi ceea ce ei estimeazã cã ar trebui sã
obþinã.

Obiectivele studiului
Studiul îºi propune sã analizeze:
� modul în care angajaþii unitãþilor hoteliere din

Timiºoara apreciazã activitatea desfãºuratã în
cadrul hotelului respectiv, care este situaþia
motivãrii interioare;

� care este reacþia pe care aceºti angajaþi o au faþã de
manager;

� care este gradul de satisfacþie al angajaþilor vizavi
de nivelul remunerãrii ºi beneficiilor acordate;

� care sunt motivele pentru care personalul existent
ºi-a depus candidatura în cadrul unitãþilor hoteliere;

� care sunt motivele de nemulþumire a personalului,
care sunt factorii demotivatori din companie ºi
recomandãrile angajaþilor cãtre conducere;

� abilitatea cadrelor de conducere de a utiliza
domeniile de motivaþie.

Studiul practic
Studiul este realizat în cadrul a trei hoteluri, cu aceeaºi

categorie de încadrare (3***), aflate în Timiºoara. Acesta
se vrea a fi util tuturor managerilor care doresc sã
îmbunãtãþeascã performanþele ºi satisfacþia angajaþilor din
industria hotelierã, deoarece conþine informaþii deosebit
de utile pentru realizarea unor planuri de acþiune imediate
în aceastã direcþie.

Metodologia utilizatã
Ca modalitate de investigare s-a utilizat analiza pe bazã

de chestionar a tuturor angajaþilor ºi managerilor, de la
cele patru hoteluri, respectându-se cele patru etape ale
acestei metodologii, ºi anume:

� pregãtirea chestionãrii;
� organizarea acþiunii de chestionare;
� evaluarea rezultatelor.
Pentru ca aceste date sã nu influenþeze imaginea nici

unuia dintre unitãþile studiate, autorii nu vor folosii numele
real al acestor firme de turism. Acestea vor fi notate cu H1,
H2, ºi H3.

Prezentarea unitãþilor hoteliere
Toate cele patru hoteluri se aflã situate în Timiºoara.

Capacitatea hotelurilor ºi numãrul de angajaþi este
urmãtoarea: H1 – 40 locuri, 10 angajaþi; H2 – 150 locuri,
165 angajaþi; H3 – 90 locuri, 51 angajaþi.

Descrierea eºantionului de angajaþi
Distribuþia eºantionului de angajaþi în funcþie de vârstã

este urmãtoarea:

����������	
	��	
	�����
��
�������
��
������ 
Vârsta (ani) 

H1 H2 H3 

20-30 29% 35% 62% 

31-40 71% 33% 20% 

41-50 0% 11% 10% 

Peste 50 0% 4% 2% 
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Distribuþia angajaþilor în funcþie de sex este:

Distribuþia angajaþilor în funcþie de nivelul studiilor:

Vechimea în cadrul hoteluri:

Obiectivul 1: Motivarea interioarã

Întrebãrile analizate la acest punct din chestionar se
referã la motivarea interioarã a angajaþilor, ºi anume:

� modul în care aceºtia apreciazã activitatea
desfãºuratã în cadrul hotelului;

� dacã au sentimentul cã obiectivele lor profesionale
sunt atinse;

� stadiul carierei angajaþilor.

La întrebarea: Cum apreciaþi activitatea pe care o
desfãºuraþi?

Angajaþii celor trei hoteluri au apreciat în proporþie de
43-48% cã le face plãcere sã lucreze în cadrul hotelului iar
munca desfãºuratã este una interesantã. Totuºi existã ºi o
pondere de 14% dintre angajaþi care afirmã cã munca
devine puþin solicitantã ºi chiar suprasolicitatã mai ales în
cazul unitãþii H2, care este o unitate de capacitate mare.

La întrebarea: Consideraþi cã abilitãþile angajaþilor
sunt folosite pe posturi corespunzãtoare?

Angajaþii au rãspuns astfel: 71-85% cred ºi înclinã sã
creadã cã ocupã posturi corespunzãtoare abilitãþilor lor,
iar unii (aproximativ 29%) se îndoiesc de acest lucru sau
chiar considerã cã abilitãþile lor nu sunt folosite în mod
corespunzãtor.

Consideraþi cã vã atingeþi obiectivele personale ºi
profesionale prin activitatea pe care o desfãºuraþi?

La aceastã întrebare rezultatul este neliniºtitor, deoarece
peste 80% considerã cã nu au reuºit sã-ºi atingã obiectivele
personale ºi profesionale prin munca desfãºuratã, postul
ocupat, majoritatea respondenþilor având ca principal
obiectiv avansarea, promovarea în carierã ºi creºterea
salariului.

La întrebarea: În ce fazã a carierei dumneavoastrã
credeþi cã vã aflaþi?

Cei mai mulþi angajaþi sunt nemulþumiþi de dezvoltarea
lor profesionalã la locul de muncã. Modul în care angajaþii
percep evoluþia în cadrul companiei este unul pesimist,
deoarece existã un numãr foarte mic de niveluri ierarhice,
ceea ce face ca procesul de avansare sã fie greu se realizat.

Obiectivul 2: Apreciere ºi conducere

Chestionarul a cuprins întrebãri care au condus, în urma
interpretãrii, la urmãtoarele concluzii:

� majoritatea angajaþilor, 50-60%, au o reacþie
pozitivã faþã de manageri;

� 42-59% dintre angajaþi apreciazã cã managerii sunt
deschiºi ideilor noi;

� în cazul unitãþii H1, unitate de dimensiuni mai mici,
în care majoritatea angajaþilor (71%) au vârste
cuprinse între 31-40 de ani ºi sunt cu studii medii
(86%), managerul este apreciat de cãtre angajaþi ca
fiind corect ºi obiectiv în ceea ce priveºte laudele
sau criticile adresate angajaþilor din subordine, iar
14% nu acordã importanþã acestui fapt ºi nu
considerã laudele ca un factor motivator. În cazul
unitãþii H2, care este o unitate mai mare, jumãtate
din angajaþi considerã laudele ºi criticile parþial
incorecte, nefiind convinºi de obiectivitatea
managerului, iar jumãtate se aflã la polul opus.
Aprecierile diferite îºi au explicaþia în numãrul prea
mare de angajaþi ai celei de-a doua unitãþi, iar
managerul nu are timp suficient sã ia legãtura cu
toþi angajaþii;

� managerii unitãþilor H1 ºi H3 acordã importanþã
problemelor angajaþilor sãi, fiind foarte apropiaþi ºi
mai deschiºi comunicãrii, în timp ce managerul
unitãþii H2 este mult mai puþin deschis comunicãrii
(cauza fiind probabil numãrul mai mare de angajaþi);

� peste 60% dintre angajaþii unitãþilor H1 ºi H3 afirmã
cã se pot baza pe sprijinul managerului, iar
rezultatele profesionale le sunt recunoscute, în timp
ce în cazul unitãþii H3 92% afirmã contrariul;

� la unitãþile H1 ºi H3, managerii þin cont de
propunerile fãcute de cãtre angajaþi, iar la H2
propunerile angajaþilor nu sunt luate în considerare;

Sex ����������	
	��	
	�����
��
�������
��
��� 

 H1 H2 H3 

Feminin 86% 52% 63% 

Masculin 14% 48% 37% 

Nivelul studiilor ����������	
 	��	
	�����
 ��
 �������
 ��
 �������

studiilor  

 H1 H2 H3 

Studii medii 86% 52% 65% 

Studii superioare 14% 48% 35% 

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

vechime Vechimea (ani) 

H1 H2 H3 

Sub 1 an 14% 37% 29% 

1-2  29% 24% 46% 

3-5 57% 29% 25% 

5-10 0% 30%  

11-20 0% 11%  

Peste 20 0% -  
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� munca în echipã este consideratã foarte importantã
în cazul unitãþilor H1 ºi H3, iar în cazul unitãþii H2
acest lucru nu se întâmplã deoarece 26% dintre
angajaþi au putere de decizie.

Obiectivul 3. Remunerare ºi recompense

Angajaþii celor trei hoteluri considerã cã ar trebui sã fie
remuneraþi mai bine pentru eforturile pe care le fac. În cazul
unitãþii H2 proporþia este de 93%, ceea ce conduce la un
grad de satisfacþie scãzut. Nu existã niciun respondent care
sã afirme cã este bine plãtit.

Obiectivul 4. Cauza angajãrii

Din studierea motivelor principale pentru care angajaþii
ºi-au depus candidatura în unitãþile hoteliere au rezultat
urmãtoarele concluzii:

� în cazul unitãþii H1 50% dintre angajaþi recunosc
cã nivelul retribuþiei este cel care i-a determinat sã
se angajeze, iar cealaltã jumãtate pentru a face
carierã;

� majoritatea angajaþilor de la unitatea H2 au rãspuns
cã mediul din companie ºi apoi experienþa i-au
determinat sã se angajeze;

� la unitatea H3, motivul angajãrii este salariul
deosebit de atractiv oferit de unitate.

Este de subliniat faptul cã existã un procent mic, dar de
acelaºi nivel, de angajaþi care declarã cã motivul principal
al angajãrii a fost faptul cã era ºomer.

Obiectivul 5. Motivele nemulþumirii personalului ºi
factorii demotivatori

Factorii demotivatori analizaþi au fost:
� nivelul de remunerare scãzut;
� posibilitãþile de promovare în cadrul hotelului

relativ reduse;
� inexistenþa unor posibilitãþi de dezvoltare

profesionalã;
� mediul de lucru, condiþii de lucru

necorespunzãtoare;
� volumul mare de lucru;
� program de lucru încãrcat;
� dezinteresul unora dintre membrii echipei, lipsa de

entuziasm;
� puterea de dezvoltare relativ redusã a companiei.
În toate unitãþile angajaþii au afirmat cã pe primul loc

stã nemulþumirea faþã de nivelul de remunerare urmat de:
posibilitãþile relativ reduse de promovare în cadrul
hotelului, inexistenþa unor posibilitãþi de dezvoltare
profesionalã, volumul mare de lucru, programul de muncã
încãrcat.

Pentru a ridica gradul de satisfacþie al angajaþilor aceºtia
fac urmãtoarele recomandãri în ordinea importanþei astfel:

� ridicarea nivelului de salarizare (remunerare);
� acordarea de beneficii, prime etc. (recompense);
� îmbunãtãþirea condiþiilor de muncã;
� îmbunãtãþiri privind organizarea timpului de lucru

(munca în sine);
� sã promoveze mai mult tineretul (cariera).

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

H1 
- Hotel categorie (3***) 
-�����������	� 
- 40 locuri 
-���
����
		����		����� 

H3 
- Hotel categorie (3***) 
-�����������	� 
- 90 locuri 
-���
����
		����		����� 

-��������	��
�
����������������
����
��re a valorilor personale cu cele ale hotelului; 
-�����	������������������
��
	���	�
�����
���
�	������
��������������	�
���	�	���������
�
	� 
-��
����
��
�	�	�������
������
�����	��������	�����	���������� 
-�����	����������	���
�������
��
�������	�������	��� obiectivele propuse; 
-�����	�������������������������������	���������	���� 
-��
��������	���
�����	� 
����
��������
�� 
-����
���������������	�	��������	���	��
��	��	������������	����
		���������
������������
����������!�����������	�����
principalul mijloc de motivare; 
-� �	���
�� ���
�����		� �� 
���� 
�� 
������ 	��������� ��� ������
�� �������		!� ���� ���� ��	� 	��������� �� 
���� ��
�
������
�"���	����	�
�����������	
������
��
� 
-�����
���	����������	�����
����
�����������	������!����������	���
����
�����������	�	���	�	����# 

H2 
- Hotel categorie (3***) 
-�$���������	� 
- 150 locuri 
-���
���������	���		����� 

-��
�
�����������
������
����
������������	���������������
����������������	�	� 
-�����	������������������
��
	���	��
�
�����
���
�	������������
��������������	�
���	�	��or; 
-��
�������������������
����������
����	����������!���������
�����������!����������������
	�
����	��
������	�	������ 
-�����	�������������������������
�����	���	� 
-��
��������	�������	�� 
����
��������
�!������������	�������	��
�	��������������	�	������udelor sau criticilor aduse; 
-� �
� �
����
��
�	�	� ��� ���
�	������ �
��������
�� �	� ��� 
���
�� ��� ������� �
-	� ���	�	��� �	� �
� ��������
��		� �����	��
�
���	��% 
-�����
���	����������	�����
��
����
�����������	������� 
-��
������
��
�	�	�����	���
�����
�����		� 
- med	
���	��������	���	����	��"���	�����	-�
�������	����������������������	���
�
�������"���	����	��	����	 	�	������
de a promova. 

 

Centralizarea rezultatelor studiului
În urma centralizãrii chestionarelor s-a putut realiza urmãtoarea caracterizare a angajaþilor din cadrul celor trei

hoteluri.
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Dacã ne îndreptãm analiza în funcþie de vârstã, studii,
vechimea ºi sexul angajaþilor, se observã urmãtoarele:

� Angajaþii cu vârstã cuprinsã în intervalul 20-30 de
ani sunt cei mai dezamãgiþi de posibilitatea de
avansare, de nivelul de remunerare, însã considerã
munca interesantã ºi le conferã experienþa de care
au nevoie;

� Angajaþii cu vârsta în intervalul 31-40 de ani sunt
mai optimiºti în ceea ce priveºte posibilitãþile de
promovare, au putere de decizie, considerã cã
îndeplinirea responsabilitãþilor nu le oferã
posibilitatea dezvoltãrii personale;

� Angajaþii cu vârsta cuprinsã în intervalul 41-50 de
ani sunt cei mai mulþumiþi de evoluþia carierei lor ºi
considerã cã îndeplinirea responsabilitãþilor postului
le oferã posibilitatea dezvoltãrii profesionale;

� Angajaþii cu studii superioare sunt cei mai
mulþumiþi de modul în care va evolua cariera lor în
cadrul hotelului ºi în acelaºi timp cei mai
nemulþumiþi de nivelul remunerãrii;

� Angajaþii cu studii medii sunt mai mulþumiþi de
realizãrile lor profesionale, dar nemulþumiþi de
posibilitãþile de promovare în cadrul hotelului;

� Angajaþii cu vechime de 1-5 ani sunt cei mai
nemulþumiþi de dezvoltarea lor profesionalã ºi de
modul în care va evolua cariera lor. Aceste
nemulþumiri se manifestã pe fondul inexistenþei
unor sisteme clare de promovare a personalului ºi
de absenþa mijloacelor de dezvoltare profesionalã;

� Angajaþii cu vechime de 5-10 ani sunt cei mai
mulþumiþi de realizãrile profesionale ºi sunt cei mai
nemulþumiþi de locul de muncã. Aceºtia sunt cei
mai predispuºi la schimbarea locului de muncã;

� Angajaþii cu vechimea peste 11 ani sunt cei mai
nemulþumiþi de caracterul muncii desfãºurate ºi
considerã cã ºansele de a gãsi un alt loc de muncã
sunt reduse odatã cu trecerea anilor, astfel încât rãmân
în cadrul unitãþilor chiar dacã sunt nemulþumiþi;

� Angajaþii de sex masculin sunt mai mulþumiþi de
nivelul remunerãrii ºi de evoluþia carierei lor decât
femeile;

� Angajaþii de sex feminin considerã mai importantã
acþiunea de perfecþionare a angajaþilor, mai plãcut
locul de muncã ºi mai mulþumiþi de mediul de lucru.

Concluzii
Rezultatele acestui studiu aratã cã iniþiativele de

dezvoltare nu sunt luate în calcul, datoritã inexistenþei
unor sisteme eficiente de colectare ºi utilizare a ideilor
angajaþilor. Mulþi manageri considerã cã „angajaþii trebuie
doar sã-ºi facã treaba”, fãrã sã punã întrebãri sau sã
comenteze. O astfel de gândire nu poate sã fie beneficã
pentru bunul mers al companiilor (în cazul de faþã al
unitãþilor hoteliere).

Este foarte important ca managerii din cadrul
hotelurilor sã se concentreze ºi asupra mediului intern al
organizaþiei, deoarece fãrã sisteme eficiente de lucru
unitatea va pierde credibilitatea atât în faþa angajaþilor,
cât ºi a clienþilor.

O serie de studii au demonstrat cã existenþa în cadrul
companiilor a unui sistem de resurse umane puternic, care
sã sprijine procesul de atingere a obiectivelor strategice,
duce la o creºtere cu aproximativ 25% a profitului.

Din aceastã perspectivã, considerãm cã eforturile
managerilor vor trebui îndreptate spre motivarea eficientã
a angajaþilor din unitãþile hoteliere, precum ºi spre creºterea
calitãþii proceselor desfãºurate, în scopul creºterii gradului
de satisfacþie al acestora. Din aceastã perspectivã
considerãm necesar ca organizaþiile româneºti din
domeniul turismului sã aibã o perspectivã globalã asupra
afacerii.

În urma rezultatelor obþinute în urma realizãrii
studiului, propunem ca managerii sã þinã cont ºi de
recomandãrile angajaþilor. Rãspunsurile la întrebarea
deschisã: Ce aþi face dacã aþi fi managerul hotelului în
care lucraþi? sunt cele care pot da de gândit managerilor
din cadrul tuturor unitãþilor hoteliere, nu doar al unitãþilor
studiate. Astfel angajaþii ar recurge la urmãtoarele metode
de motivare, descrise în ordinea importanþei, dupã cum
urmeazã:

� Ar promova angajaþii în funcþie de competenþa
profesionalã;

� Ar recompensa financiar eforturile angajaþilor;
� Ar trimite angajaþii la cursurile de perfecþionare;
� Ar dezvolta spiritul de competiþie în rândurile

angajaþilor;
� Ar implementa un program de management

modern mai eficace;
� Ar stimula moral ºi material angajaþii.
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Modelul social european între descriptiv ºi contrafactual
�
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Abstract. Romania is about to become a member of EU and to participate, in an active way, to the
european dream. After a short presentation of the origins of social market economy, authors analyze
european social model, emphasizing the main dificulties of the present european construction. The paper
ends with a comparative analisys of two different economic policies, being offered strong arguments in
favor of  pro-market policies. On long term, the only way to increase the economic prosperity (in the EU)
is by stimulating institutional competition, protecting property rights and liberty in order to increase
welfare, and not by redistribution and uniformization.

Key words: european social model; integration; redistribution; social policy.

�

Mai sunt câteva luni pânã când România va deveni
membrã a Uniunii Europene. Acest lucru se va întâmpla

indiferent dacã vor fi îndeplinite sau nu (în întregime)

criteriile de la Copenhaga. Perspectiva de mai sus are la
bazã convingerea noastrã cã procesul de integrare a

þãrilor est-europene are ca motor argumente ce provin

din planul politic, mai presus de cel economic. Dar sã
rãmânem în sfera economicã. Sunt arhicunoscute

criteriile de la Copenhaga pe care Comisia Europeanã

le impune þãrilor est-europene: pe de o parte, þara
candidatã trebuie sã aibã o economie de piaþã

funcþionalã, iar, pe de altã parte (având ample conexiuni

cu prima), sã facã faþã presiunilor concurenþiale ºi

forþelor pieþei din interiorul Uniunii.

Originile ºi principiile economiei sociale de piaþã

În lumina realitãþilor economico-sociale ce însoþesc

evoluþia „visului european de unificare”, observãm
manifestarea unei predilecþii din partea organismelor

comunitare în favoarea economiei de piaþã în care

dimensiunea socialã deþine o importanþã deosebitã. De

aceea, considerãm cã identificarea ºi analiza originii ºi a
principiilor economiei sociale de piaþã reprezintã un punct

de plecare în analiza economiei europene din prezent.

Conceptul de „economie de piaþã funcþionalã” a fost
introdus de organismele comunitare ca fiind unul dintre

criteriile care definesc dacã o þarã – aflatã în procesul de

aderare europeanã – întruneºte sau nu condiþiile pentru a fi
membrã a UE. Aºadar, înainte de a analiza în detaliu acest

concept, vom porni de la concluziile Consiliului Euro-

pean din iunie 1993, de la Copenhaga: „Þãrile comunitare

solicitã statului candidat o stabilitate instituþionalã ce

garanteazã democraþia, respectarea legii, a drepturilor

omului, a drepturilor minoritãþilor, existenþa unei

economii de piaþã funcþionale, precum ºi capacitatea de a

face faþã concurenþei ºi forþelor pieþei din cadrul Uniunii.

De asemenea, UE are în vedere capacitatea þãrii candi-

date de a-ºi asuma obligaþiile comunitare, de a adera la

scopurile politice, economice, precum ºi de a participa la

uniunea monetarã”.

La prima vedere, denumirea de economie socialã de

piaþã pare o contradicþie în termeni. A vorbi de economie

socialã ºi a te raporta la postulatele mecanismului pieþei
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libere înseamnã a semãna aceeaºi derutã ca atunci când
uzãm de socialism liberal (Taºnadi, 1997). Ne rãmâne astfel

obligativitatea unei scurte incursiuni în istoria europeanã

a ultimului secol în vederea identificãrii condiþiilor în care
a apãrut curentul de gândire ordoliberal, considerat de noi

a avea contribuþia esenþialã în promovarea drepturilor

sociale. Mai mult decât atât, vom încerca pe parcursul
lucrãrii sã arãtãm cã modelul european promovat în prezent

are o naturã ordoliberalã dominantã.

Este interesant de observat cã, în mod paradoxal,
precursorii abordãrii sociale a economiei de piaþã sunt

anumiþi economiºti liberali care, deºi au rãmas fideli

valorilor fundamentale ale doctrinei clasice, au cãutat
soluþii la o serie de aspecte referitoare la repartiþia

veniturilor, la inegalitãþile sociale cu care se confruntau

tot mai mulþi membri ai societãþii. J. S. Mill, Leon Walras
sau Vilfredo Pareto sunt membrii marcanþi ai ºcolilor de

orientare liberalã (clasicã/neoclasicã) care au vãzut în stat

soluþia pentru rezolvarea unor asemenea probleme sociale,
ºi nu în funcþionarea „mâinii invizibile”.

Însã consolidarea drepturilor sociale ºi apariþia ca atare

a conceptului de „economie socialã de piaþã” revine ºcolii
germane ºi în special lui Alfred Muller-Armack. Aceastã

evoluþie ºi readaptare a liberalismului clasic survine dupã

ce economiile lumii au înregistrat marea depresiune a anilor
1929-1933. Pentru cazul Germaniei, economia socialã de

piaþã reprezintã „un amestec de etatism ºi liberalism, de
responsabilitate ºi de solidaritate, de asociaþionism,

instituþionalism ºi individualism” (Taºnadi,1997).

La acel moment istoric, credinþa cã ordinea socialã era
consecinþa normalã ºi necesarã a libertãþilor individuale

era pentru majoritatea economiºtilor o ipotezã greu de

acceptat. Ordoliberalismul a admis, aºadar, cã statul trebuie
sã aibã o funcþie importantã în derularea ºi organizarea

activitãþii economice. W. Röpke a fost, în mod cert, cel

care a  susþinut cu cea mai mare consecvenþã aceastã nouã
funcþie a statului ca fiind „liberal intervention”.

În prezent, în marea majoritate a documentelor emise

de organismele europene se face referire la „modelul

social european”. În realitate existã tot atâtea modele

sociale în interiorul Europei pe cât de multe sunt þãrile

europene. Literatura dezvoltatã în jurul statului
bunãstãrii face distincþie între trei mari tipuri: nordic,

continental, sudic, toate acestea deosebindu-se de

modelul anglo-saxon, ultimul denumit ºi model liberal
sau rezidual. În cadrul acestei lucrãri, vom apela însã la

clasificarea fãcutã de Hall, ºi anume la încadrarea în

douã mari tipuri de economie: „economii de piaþã

liberale” ºi „economii de piaþã coordonate”(Hall ºi

Soskice, 2001). Reþinem cã modelul anglo-saxon se

regãseºte în modelul economiei de piaþã liberale (Anglia
ºi Irlanda), în timp ce marea majoritate a economiilor

continentale se încadreazã în tipul de economie de piaþã
coordonatã (Germania, Franþa etc.).

Economiile þãrilor de pe continent au câteva trãsãturi

distinctive în raport cu cele considerate ca fiind liberale
(Begg, 2004):

� ponderea sectorului public (în prezent aproximativ

47% din PIB) ºi un rol important al întreprinderilor
de stat („servicii de interes general”);

� un sistem al bunãstãrii sociale substanþial (o medie

de aproximativ 28% din PIB);
� reglementãri excesive privind relaþiile de muncã,

coroborate cu rolul important al partenerilor sociali

în procesul de guvernare ºi în menþinerea pãcii
sociale;

� anumite practici fiscale comune, în special taxele

indirecte (deºi trebuie remarcatã, cel puþin pentru
moment, existenþa unor diferenþieri importante cu

privire la taxele directe);

� diferite caracteristici comportamentale comune,
precum mobilitate scãzutã a forþei de muncã, o

subdezvoltare a pieþei de capital, stimulente reduse

privind manifestarea antreprenorialã.

Modelul social european din perspectiva
      Lisabona

La sfârºitul secolului trecut, un nou program îºi face
loc în agenda organismelor europene. În 2000, Consiliul

European întrunit la Lisabona adoptã o serie de mãsuri

necesare construirii „celei mai competitive economii a

cunoaºterii din lume”, binomul central fiind cele douã

dimensiuni: economicã ºi socialã. Un an mai târziu, la

Gothenburg, acestora douã li s-a alãturat ºi o a treia
dimensiune, rezultantã a preocupãrilor funcþionarilor

europeni, ºi anume cea referitoare la protecþia mediului

înconjurãtor.
Având în vedere dezideratele convenite la Lisabona,

Romano Prodi admitea faptul cã „cea dintâi provocare la

adresa Uniunii de mâine o va reprezenta gãsirea unei soluþii
la problemele privind necesitatea compatibilitãþii

sistemelor de securitate socialã ºi de relaþii industriale ale

statelor membre, respectând în acelaºi timp obligaþiile pe
care competitivitatea internaþionalã le impune

Europei”(Prodi, 2000). Iatã, deci, cã marea provocare la

adresa Uniunii Europene este gãsirea unor soluþii cu privire
la politicile sociale europene, în contextul competiþiei

economice acerbe din interiorul ºi din afara Europei.

În plan economic, strategia urmãreºte majorarea
cheltuielilor publice ºi private pentru activitatea de

cercetare-dezvoltare, cea care reprezintã elementul central

al efortului de a amplifica generarea ºi dispersia capitalului
ºtiinþific, tehnologic ºi intelectual. De asemenea, ea vizeazã
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asigurarea unui climat favorabil afacerilor, precum ºi
creºterea flexibilitãþii forþei de muncã, astfel încât sã asigure

o dezvoltare economicã sãnãtoasã în UE.

Totuºi, actualmente în planul funcþionãrii sistemului
european îºi gãsesc locul ezitãrile, ceea ce antreneazã

dificultatea menþinerii regulilor actuale. Progresele

reduse înregistrate în direcþia implementãrii strategiei

modelului european – Strategia de la Lisabona, precum

ºi criza Pactului de Stabilitate ºi Creºtere sunt doar douã

exemple ale nefuncþionalitãþii construcþiei europene.
Fixarea unor obiective ambiþioase precum inovaþie,

coeziune socialã, creºtere economicã, ocupare deplinã,

fãrã a dispune de instrumentele corespunzãtoare mãreºte
distanþa dintre scop ºi realitate, mai ales într-un mediu

recesionist.

Analiza strategiei la jumãtatea perioadei stabilite pentru
realizarea acestor obiective (în raportul de primãvarã al

Consiliului European din 2005, prefaþat de raportul lui

Wim Kok, din noiembrie 2004) evidenþiazã un decalaj
semnificativ între propuneri ºi realizãri.

„Realitatea europeanã aratã cã modelul european

existã, dar este încã fragil. Criza pe care o traverseazã este
cu atât mai violentã, cu cât se suprapune aderãrii a noi

zece state, ceea ce afecteazã mecanismul construcþiei

europene” (Comisia Europeanã, 2004). Perenitatea
modelului european nu este asiguratã deoarece

traverseazã o crizã profundã, care îi afecteazã
funcþionalitatea. Dintre realitãþile de o importanþã

deosebitã cu care se confruntã economia comunitarã (ºi

care îºi pun amprenta asupra deciziilor de politicã de la
Bruxelles) amintim:

� Uniunea Europeanã traverseazã o perioadã de

recesiune economicã;
� inegalitãþile sociale cresc;

� statul-providenþã este din ce în ce mai puþin

capabil sã reducã inegalitãþile, deoarece are
dificultãþi de finanþare a proiectelor sociale

(finanþarea lor presupune creºterea fiscalitãþii; însã

aceastã mãsurã afecteazã competitivitatea
economiei europene);

� un proces de îmbãtrânire a populaþiei cu un trend

crescãtor;
� protecþia mediului presupune costuri ridicate, din

ce în ce mai greu de susþinut.

Cauzele crizei sunt diverse, dar convergente cãtre a
susþine cã modelul european este deopotrivã minat din

interior ºi ameninþat din exterior. Fragilitatea sa este

determinatã de: capacitatea redusã de adaptare la
schimbãrile economice, incapacitatea de a rãspunde

eficient noilor aºteptãri sociale, procesul de îmbãtrânire a

populaþiei, promovarea de politici inadecvate de protecþie
a mediului, neîncrederea ridicatã a europenilor.

Schema de mai jos reflectã criza modelului european,
analizatã ca un ansamblu de relaþii vicioase, care îi afecteazã

propria structurã instituþionalã:
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politicilor macroeconomice 
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Procesul de integrare a pieþelor de capital, de bunuri ºi
de servicii consolideazã procesul de globalizare

economicã, însã nu afecteazã în acelaºi mod statele

europene, deoarece:
1.  Anglia ºi Irlanda au economii centrate pe rolul pieþei

libere în alocarea resurselor, promovând reducerea rolului

statului ºi liberalizarea pieþelor. Acestea au recurs la o
reducere a salariilor cuplatã cu o politicã  bazatã pe

diminuarea drepturilor sociale pentru cei neocupaþi;

diminuarea cheltuielilor bugetare ale statului-providenþã
a fost însoþitã de o puternicã relaxare fiscalã, ceea ce a

oferit avantaje în concurenþa fiscalã globalã. Este

transpunerea în realitate a concepþiei thatcheriene, de altfel
susþinutã ºi de cãtre Reagan în SUA în aceeaºi perioadã,

conform cãreia rolul statului în economie trebuie sã fie

unul rezidual, cât mai discret posibil. Logica acestui rãspuns
la provocãrile globalizãrii este urmãtoarea: piaþa fiind

mecanismul cel mai eficient în alocarea resurselor în funcþie

de meritul individual, atunci intervenþia statului trebuie
sã fie minimã.

2. Þãrile Europei continentale – mai conservatoare - au

susþinut asigurarea asistenþei sociale bazate pe muncã ºi
pe drepturi derivate. Politicile promovate în aceste state

trebuie sã realizeze armonizarea intereselor celor ocupaþi

(beneficiari ai unui sistem extins de securitate socialã) ºi
celor neocupaþi (din ce în ce mai mulþi ºi foarte dependenþi

de primii). Pentru a se înscrie în direcþia globalizãrii, aceste

þãri trebuie sã realizeze reforme radicale ale sistemului de
asigurãri, pe care populaþia nu le agreeazã.

3. Þãrile scandinave insistã asupra universalitãþii

asistenþei sociale ºi pe reglarea mai degrabã politicã, decât
economicã, a evoluþiei societãþii. Concepþia acestui

principiu a rãmas intactã în ciuda crizelor care au afectat

acest þãri, dovedindu-ºi totodatã rezistenþa în faþa
transformãrilor externe.
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Modelul social european ... sufocat
      de prea mult social!

Sistemele de protecþie socialã ºi legislaþia în domeniul
relaþiilor de muncã în interiorul Europei sunt exemple

evidente de politici aparþinând modelului social

european. Trebuie menþionat cã (în prezent) intervenþia
principalã a organismelor europene (suprastatale) se

limiteazã doar la relaþiile de pe piaþa muncii, în timp ce

aºa-numita baza a statului bunãstãrii, educaþia, programele
de sãnãtate sunt încã sub influenþa directã a guvernelor

naþionale. Interesant de amintit cã au fost iniþiate încercãri

sporadice la nivel comunitar ºi în planul excluziunii
sociale, dar au dovedit o lipsã de coerenþã ºi uniformitate,

motivul principal fiind acela cã fiecare þarã membrã a

avut o poziþie oarecum ostilã.
Concurenþa durã din interiorul Europei ca urmare a

eliminãrii graniþelor, a liberei circulaþii a bunurilor,

serviciilor ºi a persoanelor creeazã o presiune enormã
asupra sistemelor de protecþie naþionalã în vederea reducerii

cheltuielilor sociale. „Soluþia” venitã din partea

organismelor europene pentru a înlãtura concurenþa
consideratã neloialã s-a dovedit a fi  cea a „armonizãrii

regimurilor sociale naþionale”, în primul rând în ceea ce

priveºte dreptul muncii. În mod cert, dupã aderarea grupului
celor zece þãri, concurenþa fiscalã a Estului a condus la

presiuni privind reducerea gradului de impozitare în þãrile
UE 15. O asemenea concurenþã poate fi consideratã de

asemenea ca fiind neloialã ºi, deci, este posibil sã fim

martorii a douã scenarii.
Primul este considerat a fi armonizarea fiscalã la nivelul

taxelor directe (menþionãm cã deja majoritatea taxelor

indirecte þin de politica comunã), astfel încât sã se evite
mobilitatea întreprinzãtorilor dintr-o regiune în alta ºi,

implicit, problemele de ocupare a forþei de muncã din

statele neatractive fiscal.
Un al doilea scenariu, considerãm noi a fi de dorit, ar

consta în adoptarea la nivelul vechilor membri a unei

politici de relaxare fiscalã. S-ar da astfel un impuls de
creºtere economicã venit din partea ofertei agregate. Însã,

dupã toate semnalele de pânã acum, se pare cã recurgerea

la primul scenariu este o modalitate mult mai la
îndemâna structurilor europene. În Carta socialã,

deciziile concrete sunt cele privitoare la dreptul

muncitorilor sub 18 ani, la egalitatea drepturilor
muncitorilor din alt stat cu muncitorii cetãþeni ai statului

în care lucreazã, dreptul la integrarea familiei

muncitorilor care lucreazã în alt stat etc. Înseºi titlurile
date unor documente sau instituþii sunt argumente în

acest sens. Spre exemplu, Carta drepturilor funda-

mentale ale muncitorilor a avut ca titlu original Carta
comunitarã a drepturilor sociale fundamentale

(neacceptat de þãrile semnatare), iar capitolul 13 al
integrãrii în UE se numeºte Politica socialã ºi de

ocupare a forþei de muncã (Frunzaru, 2002).

Un impact semnificativ asupra procesului de creºtere
economicã la nivelul UE îl va avea procesul de îmbãtrânire

a populaþiei. Aceasta, deoarece sistemul actual de asistenþã

socialã al modelului european exercitã o presiune
semnificativã asupra bugetelor naþionale, nepermiþându-

le acestora sã acumuleze surplusuri bugetare consistente

în perioadele de expansiune.
Cu mai bine de 100 de ani în urmã, Bismark a pus

bazele construcþiei statului bunãstarii modern, demarând

programe ample în domeniul pensiilor, ºomajului,
asigurãrilor de sãnãtate. Aºadar, statul bunãstãrii a înlocuit

vechile contracte dintre generaþii ce funcþionau în interiorul

familiilor cu un contract social centrat pe redistribuire.
Într-o prima ipostazã, costurile necesare susþinerii acestui

program erau suficient de reduse pentru a fi suportate de

societate în ansamblul sãu. Spre exemplu, pensiile ce
trebuiau plãtite unui numãr redus de indivizi (în condiþiile

unei speranþe medii de viaþã reduse) puteau fi lesne

finanþate de tinerii tot mai numeroºi care intrau pe piaþa
muncii. Arborele vârstei avea forma idealã, ºi anume aceea

a unei piramide, cei de la vârf fiind susþinuþi de o bazã

solidã.
Evoluþia demograficã ulterioarã a scos în evidenþã o

tendinþã tot mai clarã de îmbãtrânire a populaþiei þãrilor
europene, în special dupã cel de-al doilea rãzboi mondial.

Creºterea costurilor redistribuirii nu a condus brusc la un

eºec al sistemului în economiile care l-au implementat ºi
pentru cã migraþia internaþionalã a forþei de muncã ºi a

capitalurilor era redusã.

Fenomenul globalizãrii scoate la luminã „cãlcâiul lui

Ahile” ºi carenþele statului bunãstãrii din prezent (Prewo).

Locurile de muncã din UE se pierd în favoarea þãrilor cu

costuri salariale comparabil mai reduse (în special cele din
centrul ºi estul Europei); o creºtere a numãrului de

pensionari din þãri precum Germania ºi Franþa implicã

impozitãri care reduc substanþial nivelul economisirii.
Suntem de pãrere cã ignorarea acestor aspecte conduce,

aºa cum vom vedea în continuare, la întârzieri ºi, poate, la

eºecuri ale proiectelor europene comune.
Luând ca exemplu Germania (care, alãturi de Franþa,

reprezintã motorul construcþiei europene actuale) observãm

cã numeroase studii empirice relevã faptul cã deficitele
bugetelor asigurãrilor sociale sunt amplificate serios de

evoluþia demograficã înregistratã. În 1950, exista încã o

populaþie cu o bazã largã de indivizi cu vârste cuprinse
între 25-50 de ani, vârful piramidei (indivizi cu vârsta de

aproximativ 75 de ani) era reprezentat de un numãr redus.

Peste o jumãtate de secol, în 2002, s-a înregistrat o creºtere
a ponderii celor aflaþi încã în perioada activã, dar cu vârste
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apropiate de limita pensionãrii; numãrul pensionarilor nu
a crescut substanþial, însã tinerii care sunt la început pe

piaþa muncii sunt în numãr tot mai mic. Prognozele pentru

2040 indicã o situaþie alarmantã: foarte puþini tineri, o
populaþie cu vârstã medie redusã ºi un numãr substanþial

de persoane vârstnice. Piramida pe care s-a bazat sistemul

redistributiv al lui Bismark îºi va inversa poziþia pânã la
nivelul primei jumãtãþi a secolului XXI.

În condiþii de recesiune economicã, deficitele bugetare

(neacoperite de surplusurile bugetare anterioare) se
accentueazã, deoarece taxele vor fi probabil mãrite pentru

a acoperi un necesar mai mare de cheltuieli bugetare.

Efectul nu este decât prelungirea perioadei de recesiune,
aspect ce caracterizeazã economia europeanã, cãreia îi sunt

necesari 6-7 ani pentru încadrarea pe o traiectorie

ascendentã a PIB.
În spiritul echivalenþei ricardiene, aceste deficite vor fi

acoperite prin taxele mai ridicate asupra unei generaþii

viitoare îmbãtrânite (deci cu o mai micã bazã de
impozitare), ceea ce nu va conduce decât la perpetuarea

unei bucle recesioniste în evoluþia economiei europene.

Efectul acestui trend de îmbãtrânire este reducerea
contribuþiei globale a producþiei europene de la 18% la

10% în 2040, precum ºi a potenþialului de creºtere.

Privind în perspectivã, pensiile nu pot fi finanþate prin
sistemul contractului social între generaþii, cei în câmpul

muncii plãtind contribuþii ºi impozite pentru pensii, asigurãri
de sãnãtate, ºomaj etc. Prin urmare, strategia fiecãrui guvern

va trebui sã prevadã constituirea de surplusuri bugetare

pentru a face faþã ºocurilor structurale viitoare.
 În concluzie, modelul instituþional european este supus

în prezent unor ample presiuni de schimbare a sistemului

bunãstãrii cu cel al ordinii proprietãþii private ºi al
prosperitãþii economice. Este recunoscut tot mai des faptul

cã menþinerea aranjamentului actual al statului bunãstãrii

devine din ce în ce mai costisitoare pentru economiile
europene, pentru bugetele comunitare ºi naþionale.

Disputele privind problematica redistribuirii – cine câºtigã,

cine suportã? – reprezintã încã un subiect menit a întârzia
mãsurile reale de reformã. Suntem de pãrere cã numai prin

luarea în considerare simultan a criteriului eficienþei ºi

echitãþii vom fi în mãsurã sã apreciem oportunitatea unei
reforme.

În continuare vom încerca sã analizãm compromisurile

cu care se confruntã Uniunea Europeanã atunci când a
decis sã adopte un sistem bazat pe creºtere ºi ocupare.

Abordare contrafactualã a modelului european

Una din cele mai importante dezbateri la care asistãm

în prezent este legatã de procesul de unificare a Europei.
Urmãtoarele etape de extindere a graniþelor UE fiind

preconizate a avea loc în urmãtoarele orizonturi de timp:
în 2007 (România ºi Bulgaria), în 2009 Croaþia, urmând ca

Turcia sã adere în anul 2015. Tot în acest context, eºecurile

diferitelor þãri membre în a respecta criteriile UEM sunt
folosite drept argument în favoarea accelerãrii transferului

de putere de la nivelul naþional cãtre Bruxelles ºi

Strasbourg.
Un numãr impresionant de oameni politici ºi economiºti

apreciazã cã slaba performanþã a monedei europene este

efectul lipsei unui aranjament instituþional unitar, a unei
centralizãri politice ºi a unei mai bune planificãri

economice. Aºadar, se pare cã europenii sunt orbiþi de

„democraþia europeanã” ºi uitã sã analizeze implicaþiile
reale ale punerii în practicã ale acestui aranjament

instituþional suprastatal.

Fãrã a se dori o analizã exhaustivã, vom încerca sã
scoatem în evidenþã principalele compromisuri (engl.

tradeoffs) la care au recurs organismele europene. Punerea

în aplicare a setului instituþional bazat pe redistribuire ºi
asistenþã conferã o idee clarã privind alegerea fãcutã de

forurile europene. Am introdus în acest studiu conceptul

de tradeoff pornind de la convingerea cã UE încearcã, pe
de o parte, soluþionarea problemelor de creºtere economicã,

iar, pe de altã parte, asigurarea – într-un spirit egalitarist –

coeziunii sociale în diversitatea culturalã ce caracterizeazã
spaþiul european.

Alternativele cu care se confruntã Uniunea Europeanã
sunt urmãtoarele:
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� Monopol instituþional vs. Competiþie instituþionalã

Suntem de pãrere cã aceastã înclinaþie cãtre centralizare

politicã (monopol instituþional suprastatal) are la bazã mai
multe explicaþii. O posibilã explicaþie poate fi aceea cã

existenþa unor aranjamente instituþionale diferite în þãrile

membre poate conduce la o stare conflictualã în interiorul
Uniunii. Perspectiva hobbesianã privind imposibilitatea

atingerii unei ordini spontane trebuie privitã ca un impor-

tant factor cultural în Europa (Lottieri ). În „Leviathan” –
lucrare scrisã în timpul Rãzboiului Civil din Anglia – Tho-

mas Hobbes aducea neîntrerupt în discuþie necesitatea unei

autoritãþi centrale care sã opreascã revolta civilã. Mai mult,
acesta susþinea cã orice abuz de putere din partea acestei

autoritãþi statale trebuia acceptatã ca fiind preþul plãtit

pentru menþinerea pãcii. În consecinþã, putem beneficia de
un viitor liniºtit numai dacã vom reuºi sã construim ºi sã

susþinem instituþiile europene comune. Totuºi, common
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sense-ul ne face sã credem cã acele conflicte armate din
Europa vremurilor lui Hobbes sunt ºi vor rãmâne istorie.

Dar ce efecte ar putea avea o concurenþã între instituþiile ºi

culturile aparþinând diferitelor þãri europene? În primul
rând, prin manifestarea concurenþialã, vor fi uºor

observabile handicapurile unora ºi virtuþile altora. Este

astfel uºor de înþeles (ºi deloc surprinzãtor) de ce anumite
þãri precum Germania sau Franþa sunt de interesate mai

mult de uniformizare decât de reformarea propriilor seturi

instituþionale.
O altã explicaþie în favoarea preferinþei pentru monopol

instituþional are la bazã conceptul „shield effect”. Acesta

ilustreazã faptul cã unele guverne ale þãrilor membre sunt
uneori direct interesate în transferarea unor atribuþii cãtre

un organism comunitar (de exemplu Comisia Europeanã),

atunci când se impune luarea unor mãsuri nepopulare în
interiorul þãrilor respective. Astfel, Comisia Europeanã se

poate constitui într-o pavãzã ce are menirea de a proteja

unele guverne naþionale faþã de electorat. Dar cum se va
putea, atunci, proteja pe sine, într-o Europã a democraþiei

electorale?

� Centralizare vs. Federalizare

Aºa cum am arãtat pe parcursul lucrãrii, dorinþa de

centralizare ºi de construire a unei birocraþii administra-
tive la nivelul UE ar putea fi susþinutã de marea majoritate

a statelor membre. Una dintre „golden rules” referitoare la
instituþiile europene scoate în evidenþã faptul cã acestea,

odatã ce au fost create, nu vor mai dispãrea, chiar dacã

scopul pentru care au fost construite a fost atins. Un exemplu
elocvent în acest sens este cel a FMI, care ºi-a schimbat

misiunea pe care o avea în plan internaþional  pentru a

continua sã fiinþeze.
Federalismul, cealaltã opþiune a construcþiei europene

actuale, are la bazã concepþia liberalã clasicã bazatã pe

autonomie localã ºi comunitãþi caracterizate prin consens.
În lumina unui federalism autentic, comunitãþile politice

sunt federaþii de indivizi, iar aceste noi instituþii dezvoltã

noi relaþii voluntare, favorizând constituirea unei
confederaþii. În cele din urmã, federalismul se

fundamenteazã pe un set de relaþii voluntare ce se

desfãºoarã în interiorul comunitãþilor ºi între indivizi.
Roland Vaubel aprecia cã, într-o construcþie de tip

federal, fiecare stat membru „ar avea dreptul de a ieºi din

acea Uniune în cazul în care majoritatea populaþiei sale
voteazã în favoarea secesiunii” (Vaubel, 1992).

� Armonizare vs. Concurenþã

Deºi existã o multitudine de politici ce au drept scop

armonizarea în cadrul Uniunii, ne vom referi doar la politica

fiscalã. Dupã cum este cunoscut, în prezent, impozitele
directe sunt stabilite de fiecare stat membru, fiind transferate

la nivel comunitar atribuþiile privind taxele indirecte (spre
exemplu taxele vamale cu exteriorul Uniunii).

În þãrile considerate pilonii construcþiei UE, Germania

ºi Franþa, impozitul pe profit se cifra în 2004 la 39%,
respectiv 34%. Aceste rate exorbitante – ºi pãgubitoare

pentru procesul de creºtere economicã – sunt serios

ameninþate de aranjamente fiscale relaxate precum Irlanda
(12,5%), Letonia, Cipru ºi Lituania (15%), Polonia ºi

Slovacia (19%). Chiar ºi Austria, începând cu 1 ianuarie

2005, a redus impozitul pe profit de la 34% la 25% în
încercarea de a face economia internã favorabilã

dezvoltãrii mediului de afaceri, dar ºi în încercarea de a

opri exodul firmelor multinaþionale ºi corporaþiilor cãtre
est (Nulle, 2004).

Astfel, dacã în prezent guvernul federal german este

constrâns de ofensiva fiscalã esticã sã reducã impozitele
directe asupra profiturilor întreprinderilor ºi a veniturilor

din muncã – în scopul de a împiedica exodul capitalurilor

ºi firmelor cãtre þãrile „prietenoase” din punct de vedere
fiscal – în condiþiile existenþei unei politici comune, chiar

ºi aceastã posibilitate va fi anulatã. Este de remarcat cã

expresia „armonizare” este lozinca utilizatã frecvent de
militanþii unificãrii ºi creãrii Statului unic european.

  În acest context, ne putem întreba de ce am adus în

discuþie armonizarea fiscalã privind impozitele directe?
Pentru cã deºi situaþia din prezent este cea descrisã de

noi, încercãrile unor þãri membre privind reforma fiscalã
sunt orientate cãtre o cotã unicã de impozitare asupra

profiturilor corporaþiilor. Susþinut de Franþa, guvernul

german a fãcut presiuni la nivel comunitar pentru
adoptarea unui impozit minim asupra profiturilor de 20%,

eliminând astfel migraþia capitalurilor în special cãtre

þãrile recent integrate. Din fericire, pânã în prezent, multe
dintre guvernele þãrilor UE au respins aceastã iniþiativã

în plan fiscal. Dar oare pânã când?

� Asistenþã socialã vs. Prosperitate economicã

Problematica programelor de asistenþã socialã în

þãrile membre ºi politicile promovate de la Bruxelles în
acest domeniu au fost amplu dezvoltate într-un capitol

anterior al lucrãrii. Am încercat sã aducem argumente

de ordin economic ºi etic împotriva perpetuãrii unui
stat european asistenþial bazat pe redistribuire realizatã

prin mijloace coercitive. Este nevoie sã înþelegem cã

exapansiunea mãsurilor de coeziune ºi solidaritate
socialã este un pretext al guvernanþilor europeni prin

care urmãresc consolidarea puterii proprii pe seama

contribuabililor. De la originile statului bunãstãrii ºi
pânã în prezent, în multe þãri ale Europei, s-a înregistrat

o creºtere substanþialã a programelor sociale dezvoltate

de stat pentru protejarea celor cu venituri reduse sau
care se confruntã cu dificultãþi. Efectul este – aparent
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paradoxal – creºterea numãrului de asistaþi social, adicã
a celor dependenþi de sfera acþiunilor guvernamentale.

Redistribuirea este adesea în beneficiul grupurilor de

lobby politic ºi economic, adicã a celor cu un nivel de
educaþie ridicat, care prin comportament de rent-seek-

ing deviazã fluxurile bãneºti de la scopul iniþial.

Soluþia pieþei libere pentru problema solidaritãþii este
eliminarea programelor sociale guvernamentale bazate

pe solidaritate coercitivã (prin sistemul fiscal) ºi

înlocuirea lor cu programe sociale private promovate de
familii, fundaþii, societãþi de caritate sau biserici. Diferite

soluþii în domeniul social oferite de SUA sunt din

perspectiva noastrã demne de urmat. În Statele Unite
funcþioneazã eficient o reþea de asociaþii private de ajutor

reciproc ºi pentru cã guvernul federal este mai puþin

implicat în asigurarea protecþiei sociale, urmãrindu-se cu
predilecþie stimularea indivizilor de a gãsi oportunitãþi

de angajare.

Existenþa unei rate reduse de creºtere economicã la
nivelul UE (în medie 2-3%) aratã cã prosperitatea

economicã nu poate avea ca sursã fundamentalã

redistribuirea veniturilor între cetãþenii Europei, ci mai
degrabã asigurarea unui mediu concurenþial onest, oferirea

stimulentelor adecvate în procesul de economisire, condiþii

prielnice pentru manifestarea antreprenoriatului.

� Protecþionism vs. Comerþ liber

Principiul care guverneazã politica comercialã a UE,

în conformitate cu Tratatul de la Maastricht, este cel al

unei „economii de piaþã deschise cu liberã concurenþã”
(art. 4, fostul art. 3 al Comunitãþii Europene). În practica

efectivã, desigur, asta nu înseamnã cã CE va renunþa la

mãsuri protecþioniste ca o simplã consecinþã a acestei
prevederi. Instrumentele politicii comerciale CE nu sunt

specificate exhaustiv în tratat deoarece protecþionismul

modern s-a dovedit a fi inventiv în gãsirea unor noi
instrumente. Mai mult, tot mai multe bariere reglementare

de origine comunitarã sunt aplicabile pieþei interne ºi nu

neapãrat la frontierele Uniunii.
Modelele clasice în teoria comerþului scot în evidenþã

importanþa comerþului liber între þãri. Ceea ce a fost cât

se poate de evident acum trei secole pare sã ofere o nouã
cheie în descifrarea problemelor care împiedicã optima

funcþionare a comerþului internaþional din prezent: prin

comerþul liber bazat pe teoria avantajelor comparative,
fiecare economie este susceptibilã de a realiza o alocare

superioarã a resurselor ºi un nivel ridicat al bunãstãrii

materiale. Fiecare þarã ar trebui sã producã bunuri ale
cãror costuri de oportunitate sunt mai mici decât cele ale

altor state care doresc sã producã acelaºi bun sau sã ofere

acelaºi serviciu. Ar rezulta de aici o specializare îndrumatã
de oferta de resurse din cadrul fiecãrui cadru economic.

Barierele din calea comerþului liber ar stopa aceastã

specializare, pentru cã astfel ar creºte mult costul
materiilor prime, a resurselor în general, ceea ce ar orienta

agenþii economici cãtre satisfacerea nevoilor bazale în

primul rând, ceea ce ar lãsa mult prea puþin pentru
cercetare, dezvoltare, specializare ºi perfecþionare, creºtere

economicã.

Ulterior, noile modele au nuanþat argumentul economic
clasic în favoarea liberului schimb. Principala idee ce reiese

din analiza acestor modele aratã cã avantajul comparativ

nu mai este singura explicaþie a câºtigurilor din comerþul
internaþional. Astfel avantajele „primei miºcãri”, în

prezenþa unor efecte de scarã mari ºi a unor curbe abrupte

privind procesul de learning-by-doing, dar ºi dumpingul
reciproc se pot dovedi a fi un motiv economic al comerþului

fãrã fundamentare pe avantajul comparativ convenþional

(Pelkmans, 2001).
Totuºi opinãm cã existã cel puþin douã argumente

majore pentru care reþeta liberului schimb este acceptatã
ca sursã de prosperitate economicã pentru participanþii la

actele de comerþ. Expunerea la concurenþa externã –

efectivã sau potenþialã – conduce la alocarea resurselor
rare cãtre acele utilizãri cu un grad de eficienþã ridicat.

Literatura comerþului internaþional reþine, pe de o parte,

câºtigurile de alocare, iar, pe de altã parte, câºtigurile de
eficienþã tehnicã.

Un alt argument în favoarea liberului schimb ºi a

eliminãrii mãsurilor protecþioniste (tarifare sau netarifare)
are la bazã nevoia de a debarasa politica comercialã de

lobby-ul diferitelor grupuri de interese economice (adesea

urmãrindu-se interesul economic al producãtorilor, în dauna
intereselor generale ale societãþii sau ale consumatorilor).

Aºadar apreciem cã soluþia adecvatã are fundamentul eco-

nomic în replica unui liberal prin excelenþã, J. C. M.
Vincent de Gournay: „Laissez faire, laissez passer, le monde

va de lui même”.
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Mãsurarea gradului de implicare a autoritãþilor locale
în dezvoltarea economicã

�

Elena Botezat
Conferenþiar  universitar doctor

Marcel Boloº
Lector universitar doctor

Universitatea din Oradea

Abstract. The attentive diagnosis of the local economic basis, the deep understanding of the obstacles
that confront the economic growth and the investments, the elaboration and the implementation of
certain strategies to facilitate the investments are the means by which the local authorities can assure the
future of the local community which voted them. The present paper proposes to measure the effectiveness
and efficacity of their activity by lying the basis of the methodology of calculating the degree the local
authorities imply themselves in the local economic development and its impact upon the financial mana-
gement performance of a certain town. Only a management that sustains the local economic development
can lead to the permanent growth of the economic basis, which generates permanent development.

Key words: local authorities; implication; calculating; economic development; performance.

�

Activitatea economicã din România este grevatã de

imperativul integrãrii economice europene, ceea ce

determinã conceperea unor strategii de dezvoltare

complexe, inovative, bazate pe resurse realiste, disponibile.

Autoritatea publicã localã va trebui sã identifice în

permanenþã surse noi de finanþare pentru a face faþã

nevoilor crescânde, apelând atât cât legea îi permite la

trei pârghii de naturã financiarã, care în opinia noastrã

constau în:

1. obþinerea de venituri fiscale (Vf) ca urmare a

politicilor fiscale în care se vor îmbina armonios ratele de

impunere (r
i
) cu baza de impozitare (Bi) distingându-se

douã situaþii:

� r
i
 înregistreazã o tendinþã de creºtere, iar Bi este

constant, situaþie specificã unei politici pur

fiscale care trebuie sã þinã cont în mod obligatoriu

de capacitatea financiarã a contribuabililor, dar

ºi de valoarea bazei de impozitare;

� r
i
 constant cu Bi ce înregistreazã o tendinþã de

creºtere, ca rezultat al unei politici echilibrate de

susþinere a dezvoltãrii economice locale;

2. obþinerea de venituri (Vnf) din valorificarea unor

bunuri aparþinând domeniului public sau privat al

municipiilor, oraºelor sau comunelor prin concesionare,

închiriere sau vânzare, prilej pentru managerul financiar

profesionist de a reduce ri, fãrã a lua mãsuri care pot

influenþa Bi;

3. prelevãrile din bugetul de stat (Pbs), (sume defal-

cate din unele venituri ale bugetului de stat (Sdv) sau

transferuri - Tf), a cãror creºtere, ºi aºa dificilã, duce la o

accentuare a dependenþei financiare faþã de buget cu

consecinþe nefavorabile asupra autonomiei locale.
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Mixajul de resurse fiscale, nefiscale sau din bugetul

de stat va trebui astfel asigurat încât serviciile publice

de interes local sã funcþioneze în permanenþã ºi la un

nivel calitativ cât mai ridicat.

Aºadar nu orice resurse financiare se dovedesc a fi

benefice pe termen lung. Managerul financiar trebuie sã

sprijine procesul de dezvoltare localã ºi sã creeze „resurse

generatoare de resurse” pentru comunitatea localã ºi

mediul de afaceri cu scopul de a îmbunãtãþi calitatea

vieþii întregii comunitãþi locale. Diagnoza atentã a bazei

economice locale, înþelegerea obstacolelor care stau în

calea creºterii economice ºi a investiþiilor, elaborarea ºi

implementarea unor strategii de facilitare a investiþiilor

sunt modalitãþile prin care autoritãþile locale pot asigura

viitorul.

Ce pot face autoritãþile locale pentru a face anumite

zone atractive în scopul creºterii bazei economice? La

aceasta vom încerca sã dãm rãspuns în cele ce urmeazã.

O primã modalitate de implicare o constituie

asigurarea accesului la facilitãþi a investitorilor

constând în furnizarea de utilitãþi de natura alimentãrii

cu apã, energie electricã, termicã etc., dar ºi furnizarea

de utilitãþi sociale (învãþãmânt, culturã, sãnãtate etc.).

Suma acestor facilitãþi create într-o anumitã zonã de

pe raza unitãþii administrativ-teritoriale (municipiu, oraº

sau comunã) va constitui un punct de atracþie pentru

investitorii interesaþi sã imobilizeze capitalul, de regulã

pe termen cât mai scurt, ºi sã obþinã un randament al

capitalului cât mai ridicat.

Dincolo de problemele întâlnite în alocãrile de

fonduri la nivel naþional, întrucât guvernul se confruntã

cu o dublã problemã de alocare spaþialã ºi funcþionalã,

considerãm cã este interesant sã studiem evoluþia

comportamentului autoritãþilor locale în asigurarea de

facilitãþi pentru companii (investitori).

Fie ∏ al f

 ti,
 - nivelul facilitãþilor oferit de autoritatea

localã, în zona i de-a lungul perioadei t, iar al f
 ti,X  -

mãrimea facilitãþii f de-a lungul perioadei, pe care
autoritatea localã trebuie sã îl asigure în zona i, con-
form standardelor minime de servicii existente.

Dacã se noteazã cu al  m
 tij,C  nivelul costurilor generale

de transport între zonele i ºi, respectiv, j din cadrul unei
localitãþi, în perioada t prin utilizarea mijlocului de

transport m ºi cu f� , coeficientul de mobilitate al

locuitorilor pentru facilitatea f, vom obþine o relaþie de
forma:

∑∏ −×=
i

��al f
 ti,

al f

 ti,

al  m
 tj, ie  X

Legendã: NS1 .....NSn – necesarul de servicii publice

Figura 1. Managerul financiar între mixajul de resurse

ºi nevoia de servicii publice

Modalitatea de implicare a managerului financiar al

oraºului/comunei, pe care o recomandãm, este aceea de

creºtere a bazei de impozitare (bazei economice). Doar

un management care susþine dezvoltarea economicã

localã duce la creºterea în permanenþã a bazei de

impozitare (Bi), ceea ce genereazã în continuare

dezvoltare. Soluþia utilizãrii ri ca pârghie fiscalã, menitã

a duce la sporirea resurselor financiare, nu este

recomandatã, deoarece în conformitate cu teoriile lui

Arthur Laffer pot fi înregistrate urmãtoarele situaþii:

� o creºtere a ratei de impunere (r
i
), peste un anumit

nivel, conduce la o scãdere a randamentului

încasãrilor (η
î
);

� o scãdere a ratei de impunere, peste un anumit

nivel, va conduce, de asemenea, la o scãdere a

randamentului încasãrilor;

ηî 

ri ↑  
ηî ↓  

ri ↓  
ηî ↓  

ri 

 

MANAGER 
FINANCIAR 

NS1 

NS2 

NSn 

Vf 

Vnf 

Pbs 

. 

. 

(ri) 

(Bi) 

(R) 

(C) 

(Sdv) 

(Tf) 

Sursa: ªoºdean, 2002, p. 32.

Figura 2. Curba lui Laffer
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care va descrie comportamentul spaþial al autoritãþilor

locale în asigurarea de facilitãþi.

Dar care este nivelul dorit al facilitãþii al f
 ti,X  oferite

de comunitatea localã?

Pentru a rãspunde la aceastã întrebare luãm în

considerare urmãtoarea relaþie:

 ti, p  KX al f
 ti,

al f
 ti, ×=

În care:
al f
 ti,X - nivelul dorit de autoritatea localã, la momentul

t pentru facilitatea f;

 ti, p  - populaþia zonei i în momentul t;
al f
 ti,K  - standardul aplicat de autoritatea localã în

zona i la momentul t pentru facilitatea f (exemplu:

ml de reþea de apã ºi canalizare la 1.000 de locuitori, ml

de reþea de iluminat public la 1.000 de locuitori sau

ml de reþea de energie termicã la 1.000 de locuitori).

Pentru a determina atractivitatea zonei i din

perspectiva realizãrii investiþiilor, trebuie luatã în

considerare ºi oferta de facilitãþi din afara localitãþii

avute în vedere. În aceste condiþii, oferta de facilitãþi

doritã de autoritãþile locale (al) va depinde de oferta de

facilitãþi ce va fi oferitã de autoritãþile locale conform

standardului minim de servicii, precum ºi de cea

existentã în afara oraºelor, municipiilor sau comunelor

dupã o relaþie de forma:

∑∑ µ−− ×−×=
j

Cal f
 tj,

i

��al f
 ti,

al f
 ti,

al m
 tj, i

al  m
 tj, i e  X e  t i, p KX

unde:
al f
 tj,X - oferta de servicii asiguratã de comunitatea

localã din afara localitãþii studiatã, în zona j pentru
aceeaºi facilitate f de-a lungul perioadei t;

f�  - coeficientul de mobilitate al populaþiei, în zona

j pentru facilitatea f din afara localitãþii.

Relaþia care va descrie comportamentul spaþial al

autoritãþilor locale, în oferta de facilitãþi al f
 ti,X , devine

în aceste condiþii:

mal
t,ij

mal
t,ij

mal
t,ij

C

i j

Cal f
 tj,

i

Cal f
 ti,

al f

 ti,

e 

 e  X e  t i, p K

δ−

µ−µ−

×

×











×−×= ∑ ∑∑∏

Astfel, oferta de facilitãþi f depinde de o serie de

factori, dintre care amintim:

� numãrul populaþiei care solicitã facilitatea al f
 ti,X

sau al f
 tj,X  în zona i din cadrul localitãþii studiate

ºi din zona j situatã în localitãþile învecinate;
� standardul aplicat de autoritatea localã (al), în

perioada t, ofertei de facilitãþi al f
 ti,X ;

� costurile de transport ºi mobilitatea populaþiei
între zonele i ºi, respectiv, j din cadrul aceleaºi
localitãþi.

Managerul financiar va trebui sã acorde o atenþie

sporitã problematicii asigurãrii de facilitãþi pentru a face

oportune anumite zone destinate realizãrii de investiþii

ºi a extinde deopotrivã baza economicã de impozitare

ca urmare a implementãrii mãsurilor de dezvoltare

localã.

O a doua modalitate de implicare a autoritãþilor lo-

cale în dezvoltarea economicã localã o constituie

stimularea creãrii de locuri de muncã ºi locuinþe pentru

populaþie. Comportamentul spaþial al comunitãþilor lo-

cale în acest caz poate fi studiat pornind de la ecuaþia

care descrie oferta doritã de oportunitãþi de angajare de

forma:

 ti, p  KX al  l
 ti,

al  l
 ti, ×=

unde:
al l
 ti,X  oferta de oportunitãþi de angajare, din zona i,

în perioada t;
al  l
 ti,K  standardul aplicat de autoritatea localã (al) la

momentul t cu privire la nivelul dorit al ofertei de locuri

de muncã (exemplu: personal calificat la 1.000 de

locuitori, personal necalificat la 1.000 de locuitori).

Luând în considerare oportunitãþile de locuri de

muncã din zonele învecinate, comportamentul spaþial

al autoritãþilor locale poate fi descris ºi în aceastã

situaþie dupã o relaþie de forma:

∑∑ −− ×−×=
j

��al  l
 tj,

i

��al  l
 ti,

al  l
 ti,

mal
tij,

mal
tij, e  X e  t i, p KX

Relaþia care va descrie comportamentul spaþial

pentru cea de-a doua modalitate de implicare a

autoritãþilor locale se va face dupã o relaþie de forma:

mal
tij,

mal
tij,

mal
tij,

C

i j

��al  l
 tj,

i

��al  l
 ti,

al  f
 ti,

e 

 eX e  t i, p K�

ϑ−

−−

×

×











×−×= ∑ ∑∑
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unde:
al m
 tj, iC  - costul transportului pe distanþa ij, de-a lungul

perioadei t, cu mijlocul de transport m;

p i,t - populaþia zonei i, în perioada t;

ϑ ��  - mobilitatea persoanelor pe distanþa ij, având

în vedere costurile de transport exprimat prin . Zonele i

ºi j ºi în aceastã situaþie sunt situate în cadrul aceloraºi

localitãþi

Este evident cã managerul financiar va fi interesat

de comportamentul spaþial în ceea ce priveºte

oportunitãþile de locuri de muncã, pentru cã unul din

câºtigurile imediate ale autoritãþilor locale îl va constitui

atragerea de venituri din cotele defalcate din impozitul

pe venit.

A treia modalitate de implicare a autoritãþilor lo-

cale, pentru susþinerea dezvoltãrii locale, este asigurarea

infrastructurii rutiere, alãturi de utilitãþi, dar ºi de

oportunitãþile de creare de locuri de muncã.

Investitorul va fi interesat de infrastructura rutierã

din perspectiva organizãrii unor fluxuri de transport care

îi vor asigura fie aprovizionarea cu materie primã,

materiale etc. necesare procesului de producþie, fie

transportul produselor finite obþinute pentru a fi

destinate vânzãrii.

Notãm aceastã modalitate de implicare a autoritãþilor

locale cu altr 
 ti,X ,  ca fiind nivelul dorit conform

standardelor minime de servicii de transport (km de ºosea
la 1.000 de locuitori).

Exprimarea mãrimii altr 
 ti,X  se va face dupã o relaþie

de forma:

 ti, p  KX altr  
 ti,

altr  
 ti, ×=

unde:
altr 

 ti,K  - reprezintã standardul minim de servicii de

transport dorit de autoritatea localã în zona i la momentul t.

Oferta netã a autoritãþilor locale de infrastructurã

rutierã va fi determinatã, aºa cum deja ne-am obiºnuit,

þinând cont ºi de ofertele dorite ºi asigurate în localitãþile

învecinate ºi se va stabili dupã o relaþie de forma:

∑∑ α−α− ×−×=
j

Caltr  
 tj,

i

Caltr  
 ti,

altr  
 ti,

mal
tij,

mal
tij, eX e  t i, p KX

unde:
al m
 tj, iC  - costul transportului pe distanþa ij, de-a lungul

perioadei t, cu mijlocul de transport m, determinat de

mobilitatea populaþiei din zona i în zona j, situate în

cadrul aceleiaºi localitãþi;

�  - mobilitatea persoanelor pe distanþa ij, având în

vedere costurile de transport exprimat prin al m
 tj, iC .

Comportamentul spaþial al autoritãþilor locale

privind oferta de infrastructurã rutierã va putea fi astfel

cuantificatã dupã o relaþie de forma prezentatã mai jos:

mal
tij,

mal
tij,

mal
tij,

��

i j

��altr  
 tj,

i

��altr  
 ti,

altr  
 ti,

e

 e  X e  t i, p K	

−

−−

×

×











×−×= ∑ ∑∑

Suntem astfel în situaþia de a analiza oferta de
infrastructurã rutierã, care va depinde de o serie de factori

dintre care amintim:

a. capacitatea financiarã a comunitãþilor locale de a

realiza noi reþele de infrastructurã rutierã;

b. capacitatea de management a comunitãþilor lo-

cale pentru a organiza serviciul public de modernizare a

drumurilor;

c. capacitatea tehnicã de care dispune comunitatea

localã (echipamente ºi instalaþii) pentru reabilitarea

infrastructurii rutiere.

Cu toate cã deja semnificaþia unor termeni este

cunoscutã fãrã a ne îndepãrta de problema cercetatã,

este necesar sã precizãm cã altr 
 ti,X  reprezintã oferta de

infrastructurã rutierã din zona j a localitãþii limitrofe

localitãþii studiate, în timp ce β reprezintã coeficientul

de mobilitate al populaþiei din zona i în zona j.

Dincolo de complexitatea calculelor matematice, un

rol important în determinarea comportamentului spaþial

al autoritãþilor locale, îl au cele trei categorii de factori

de influenþã în realizarea investiþiilor care au fost

cuantificate astfel:

� oferta de utilitãþi (energie electricã, apã –
canalizare, energie termicã etc.) stabilitã cu

ajutorul funcþiei al  f
 ti,Π ;

� oferta de oportunitãþi pentru crearea de locuri

de muncã, determinatã cu ajutorul funcþiei al  l
 ti,� ;

� oferta de infrastructurã rutierã, care are de
asemenea la bazã un calcul destul de complex

stabilitã cu funcþia altr  
 ti,	 .
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În acest stadiu al cercetãrii ne-am pus problema

identificãrii unei funcþii care sã descrie pentru investitori

nivelul eforturilor fãcute de comunitatea localã pentru

a asigura accesul acestora la facilitãþile menþionate, dar

ºi pentru a asigura comparabilitatea între diversele

localitãþi atunci când investitorul va decide realizarea

unei investiþii într-o anumitã zonã.
Modelul propus de noi, are la bazã funcþia , construitã

conform expresiei de mai jos:











×










×










=ϑ

tr
 ti,

altr  
 ti,

l
 ti,

al  l
 ti,

f
 ti,

al  f
 ti,al 

 ti,
	

	
  

�

�
  







unde:
al 
 ti,ϑ  - gradul de implicare al autoritãþilor locale în

dezvoltarea economicã localã.

Semnificativ în acest moment al cercetãrii este

mãsurarea nivelului ofertei de servicii asigurate de

autoritãþile locale. Aplicarea acestui model permite ºi

elaborarea unor standarde,  care vor trebui fãcute publice

la nivel de comunitate ca standarde minime de servicii

ºi care vor face ulterior posibilã comparaþia cu facilitãþile

pe care comunitãþile locale le-au realizat la momentul

stabilirii valorii funcþiei al 
 ti,ϑ .

Dacã nivelul de servicii realizat de comunitãþile lo-

cale este stabilit pe seama funcþiilor al  f
 ti,Π , al  l

 ti,� , altr  
 ti,	 ,

atunci rezultatele obþinute pentru funcþia al 
 ti,ϑ s care

mãsoarã  gradul de implicare al autoritãþilor locale în

dezvoltarea economicã localã poate înregistra valori

între 0 ºi 1,  cu urmãtoarea semnificaþie:

a. Cu cât al 
 ti,ϑ  este mai apropiat de 0, cu atât

autoritãþile locale oferã un nivel de servicii mai scãzut,

zona/localitatea fiind neatractivã pentru investitori;

b. Cu cât al 
 ti,ϑ  se apropie de 1, cu atât autoritãþile

locale oferã un nivel de servicii pentru investitori mai

ridicat, ceea ce îi va face sã adopte decizia de a investi

în localitatea analizatã.

De asemenea, funcþia al 
 ti,ϑ  studiatã ca evoluþie a

valorilor sale în timp, cu limitele cuprinse între (0,1], va

descrie comportamentul autoritãþilor locale în relaþia

cu investitorii, fiind posibile, în opinia noastrã, douã

situaþii:

1. al 
 ti,ϑ  urmeazã un trend crescãtor ºi va reflecta o

preocupare a autoritãþilor locale pentru asigurarea de

facilitãþi necesare investitorilor;

 

U1( )ϑ  

U2( )ϑ  

Un( )ϑ  

tt1 t2 tn .................. 

al
ti,ϑ

2. al 
 ti,ϑ  urmeazã un trend descrescãtor ºi va reflecta

slaba preocupare a autoritãþilor locale pentru problemele

comunitãþii ºi, de ce nu, ºi ale investitorilor.

Comparabilitatea între localitãþi ºi evoluþia

comportamentului funcþiei în timp (pentru diferite

perioade analizate) va fi un bun prilej pentru

fundamentarea deciziilor investitorilor, în condiþii

favorabile, care nu va conduce la costuri suplimentare

atunci când se pune problema asigurãrii cu utilitãþi.

Graficul de mai jos este relevant în acest sens:

Figura 3. Evoluþia funcþiei  de-a lungul perioadei t
1
.. tn

determinatã pentru diferite localitãþi

Decizia investitorului va fi luatã, în funcþie de

factorii menþionaþi anterior, fiind posibile urmãtoarele

situaþii:

c. atunci când al 
 ti,ϑ  are un trend crescãtor ºi valori

apropiate de 1,  investitorii vor lua decizia de a investi;

d. atunci când al 
 ti,ϑ  are un trend descrescãtor ºi valori

apropiate de zero,   investitorii vor fi obstrucþionaþi în a

lua decizia de a investi.

Considerãm cã funcþia al 
 ti,ϑ , chiar dacã, pentru mo-

ment, nu are riguros fundamentat indicatorii care privesc

standardele minime pentru servicii, apreciem cã din

categoria acestora trebuie sã facã parte:

- ml de reþea de apã – canalizare la 1.000 de locuitori;

- ml de reþea de curent electric la 1.000 de locuitori;

- ml de reþea de energie termicã la 1.000 de locuitori;

- km de reþea de infrastructurã rutierã la 1.000 de

locuitori;

- nr. de personal calificat, necalificat la 1.000 de

locuitori.

Importanþa determinãrii valorii acestei funcþii pentru

investitori, dar ºi pentru autoritãþile locale este

confirmatã de puterea sa informaþionalã:
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� pentru investitori va reprezenta modalitatea de

fundamentare a deciziilor pentru realizarea de

investiþii;

� pentru autoritãþile locale va reprezenta o

modalitate de cuantificare a efortului pe care

acestea îl fac în vederea asigurãrii serviciilor

publice necesare comunitãþii.

Managerul financiar, prin instrumentarul matematic

oferit, va putea sã identifice cea mai bunã combinaþie

de al  f
 ti,Π , al  l

 ti,� , altr  
 ti,	  în vederea atragerii investitorilor

ºi  dezvoltãrii unei arii economice.
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Politica fiscalã a României
în perspectiva aderãrii la Uniunea Europeanã

�

Eugen Mitricã
Asistent universitar doctorand

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. The paper analizes the convergence between Romanian and European fiscal policy in terms
of three issues: the fiscal revenues percentage of GDP, the structure of public revenues and the public
budget deficit (under the constrait of 3% of GDP).  The analysis reveals small  differences for the  first and
second  issues and an important opportunity cost for the ceiling of deficit.

Key words: European Union; fiscal policy; fiscal revenues; tax revenues; budget deficit.

�

I. Fundamentele politicii fiscale europene

Ultimul secol a fost caracterizat, în Europa de Vest, de
extinderea rolului sectorului public, prin intermediul
reglementãrilor economice ºi fiscale. În domeniul fiscal
þãrile UE au menþinut niveluri ale cheltuielilor ºi veniturilor
publice de aproximativ 40% din PIB. Acestea au finanþat
parþial furnizarea bunurilor publice clasice, cum ar fi
apãrarea naþionalã. Însã cea mai importantã parte a creºterii
cheltuielilor publice a fost datoratã extinderii funcþiei de
redistribuire a statului (prin protecþie socialã). Aceasta se
referã la sistemul public de pensii ºi sãnãtate care genereazã
cele mai importante transferuri între generaþii ºi
intrageneraþii: transferuri de resurse financiare de la forþa
de muncã activã cãtre ºomeri, cãtre angajaþii necalificaþi,
cãtre studenþi, cãtre familiile cu copii, cãtre agricultori,
cãtre angajaþii în anumite ramuri industriale caracterizate
de condiþii grele de muncã (cum ar fi construcþii navale
sau minerit), cãtre locuitorii sau chiar întreprinzãtorii din
zonele defavorizate sau cãtre alte categorii sociale.

Din punct de vedere fiscal, cheltuielile publice au fost
finanþate prin impozitarea consumului (impozite indirecte),
impozitarea veniturilor atât de naturã salarialã, cât ºi a
profiturilor firmelor. Aceastã structurã a fiscalitãþii în
Europa transpune centrul de greutate al sarcinii fiscale
asupra menajelor care consumã mult, obþin venituri
importante ºi/sau care deþin proprietãþi importante.

Desigur, sistemul fiscal european afecteazã diferit
categoriile de menaje sau firme datoritã diferenþelor
structurale, dintre acestea, privind veniturile, consumul ºi
proprietãþile deþinute, dar ºi datoritã diferitelor grade de
reglementare, diferitelor moduri de administrare a ramurilor
sistemului fiscal ºi diverselor posibilitãþi de evitare a
fiscalitãþii. Pentru cã astfel de trãsãturi ale sistemelor fiscale
implicã pe lângã procesele de redistribuire a veniturilor
vizate direct ºi redistribuiri accidentale.

II. Politica fiscalã europeanã

Reglementãrile existente
La nivelul UE politica fiscalã este subordonatã tratatului

de înfiinþare a Comunitãþii Europene, care prevede:
� eliminarea taxelor vamale între þãrile membre

(Art. 3) ºi a oricãror altor mãsuri cu efect similar;
� ºi asigurarea liberei concurenþe în cadrul pieþei

comune.
În acest sens se au în vedere în special impozitele

indirecte (TVA ºi accizele). Impozitele directe fiind
doar subordonate scopului de neafectare a liberei
concurenþe pe piaþã, însã se recomandã membrilor
încheirea de convenþii de evitare a dublei impuneri
internaþionale.
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În plus, Tratatul de la Maastricht (1992) impune
membrilor uniunii monetare limitarea deficitelor bugetare
la 3% din PIB, membrilor neparticipanþi la uniunea
monetarã fiindu-le recomandat sã evite deficitele
substanþiale.

 Obiectivele politicii fiscale

Scopul realizãrii pieþei comune ºi a uniunii monetare a
antrenat schimbãri în ceea ce priveºte fiscalitatea.
Înlãturarea restricþiilor privind mobilitatea capitalului a
generat teama cã baza impozabilã la nivel naþional se poate
reduce prin migraþia acesteia între statele membre, datoritã
concurenþei fiscale dintre acestea, ceea ce va afecta gradul
de ocupare ºi capacitatea de a asigura protecþia socialã. De
aici s-au conturat obiectivele politicii fiscale:

A. Cel mai important obiectiv pe termen lung constã în
înlãturarea diferenþelor în ceea ce priveºte cotele ºi metodele
de aplicare al impozitelor indirecte. Obiectivul vizeazã
TVA ºi accizele (Art. 93).

B. 1. În domeniul fiscalitãþii directe, se urmãreºte în
principal minimizarea posibilitãþilor de evaziune ºi
evitarea dublei impuneri, pe baza acordurilor bilaterale
între statele membre.

B. 2. Scopul avut în vedere de mãsurile de armonizare
a politicii fiscale constã în evitarea efectelor negative ale
concurenþei(1) între statele membre, în special evitarea
transferului bazei fiscale prin fenomenul de migraþie a
firmelor aflate în cãutarea regimului fiscal cel mai favorabil.

C. Tratatul de la Maastricht limiteazã strict posibilitatea
guvernelor de a finanþa cheltuielile publice prin creºterea
datoriei publice. Prin Pactul de Creºtere ºi Stabilitate, statele
membre participante la zona euro  nu trebuie sub nicio
formã sã ruleze deficite bugetare peste nivelul de 3% din
PIB. Scopul general al pactului este pãstrarea bugetelor
echilibrate la nivelul de ciclu economic. Astfel creºterea
cheltuielilor publice poate fi finanþatã numai prin creºterea
încasãrilor veniturilor publice la nivelul ciclului economic.

Deºi au acceptat în principiu obiectivele politicii fiscale
a UE, totuºi, guvernele statelor membre au fost reticente în
ceea ce priveºte paºii principali spre armonizarea fiscalã,
iar Pactul de Creºtere ºi Stabilitate prevede cã deciziile cu
privire la aceasta trebuie adoptate cu unanimitate în
Consiliul Europei. Pentru cã, pe de o parte, politica fiscalã
este privitã ca o componentã a suveranitãþii naþionale, iar
sistemele fiscale ale statelor membre se deosebesc
substanþial, datoritã diferenþelor în ceea ce priveºte
structurile economice ºi sociale ale acestora ºi diferenþelor
conceptuale privind rolul fiscalitãþii, în general, ºi al unui
anumit  impozit, în particular. De exemplu: gradul general
al fiscalitãþii ºi al contribuþiilor sociale, ca procent în PIB,
variazã între 34%, în Grecia, ºi aproape 55%, în Suedia,
media UE fiind 42,6%. Impozitele directe, formate în

principal din impozitul pe venitul persoanelor fizice ºi cel
pe profitul companiilor, variazã între 9% din PIB în Grecia,
la peste 32% în Danemarca, media UE fiind 13,7%.
Impozitele indirecte, formate în principal din TVA ºi accize,
variazã între 11% din PIB, în Spania, ºi peste 19%, în
Danemarca, media UE fiind 13,8%.  Iar contribuþiile sociale
variazã de la 1,7% din PIB, în Danemarca, la peste 19%,
Franþa, media UE fiind 15,1%(2).

Realizãri

A. Politica fiscalã
În 1996, Comisia Europeanã a propus o abordare

exhaustivã a politicii fiscale(3). Aceasta a subliniat
principalele provocãri cu care se confruntã Uniunea: nevoia
de creºtere economicã, de a eradica ºomajul, de pãstrare a
echilibrului bugetar ºi stabilizarea sistemelor fiscale ºi de
realizare completã a pieþei unice.

În iunie 1996 Comisia Europeanã a propus Pactul
european privind ocuparea forþei de muncã. Acesta a
subliniat necesitatea de a înlãtura tendinþa sistemelor fiscale
de a impozita prohibitiv forþa de muncã anagajatã, ca parte
a unei strategii mai largi de creºtere a locurilor de muncã la
nivelul Uniunii Europene.

Noua strategie fiscalã europeanã (numitã „strategia
Monti”) a fost publicatã de Comisia Europeanã în
octombrie 1997(4). Pe lângã recomandãrile privind
impozitarea dobânzilor ºi rentelor, acesta a propus un Cod
al Impozitãrii Firmelor, care a fost aprobat de Parlamentul
ºi Consiliul European, iar în prezent este în vigoare.
Respectarea sa de cãtre statele membre este monitorizatã
de cãtre un organism delegat de cãtre ministerele de finanþe
ale statelor membre „Primarolo Group”.

În acelaºi timp au fost luate mãsuri în interiorul OECD
pentru eliminarea concurenþei fiscale dãunãtoare la nivel
internaþional, iar în particular se vizeazã dispariþia
paradisurilor fiscale dintre care o parte sunt direct legate
sau chiar sunt teritorii dependente de statele membre ale
UE.

B. Politica bugetarã
Restricþiile impuse bugetelor naþionale prin tratatul de

la Maastricht ºi prin Pactul de creºtere ºi stabilitate au avut
succes în general pânã acum. Nici statele membre care au
adoptat moneda euro ºi nici celelalte state nu au înregistrat
deficite bugetare peste limita de 3% din PIB, câteva au
avut chiar excedente.

Totuºi, atât Comisia Europeanã, cât ºi Banca Centralã
Europeanã au atenþionat cu privire la efectele negative ce
le poate antrena orice relxare a disciplinei bugetare, mai
mult, þinând cont de faza crescãtoare a ciclului economic,
se considerã cã toþi membrii zonei euro ar trebui sã
înregistreze excedente.
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III. Politica fiscalã în România

1. Ponderea veniturilor fiscale în PIB
Politica fiscalã actualã a României se integreazã în

interiorul bandei trasate de politica fiscalã a þãrilor memebre
UE (vezi figura 1) atât pentru impozite indirecte, cât ºi pentru
contribuþiile sociale (privite ca pondere în PIB). Însã ponderea
veniturilor obþinute din impozitele directe este inferioarã

minimului înregistrat în uniune. Þinând cont ºi de cota unicã
relativ redusã a impozitelor pe venit ºi profit, România apare
ca un paradis fiscal în comparaþie cu þãrile membre UE, iar
aceasta, în perspectiva aderãrii, contravine obiectivelor de
politicã fiscalã la nivel european ºi în special cel vizând
concurenþa fiscalã. Aceastã deviaþie era evidentã la nivelul
anului 2004, fiind accentuatã în 2005 ca efect al aplicãrii
cotei unice pentru impozitarea veniturilor ºi profiturilor.

 
% Venituri fiscale în PIB, 2004 

27,9% 

6,6% 
9,4% 

11,9% 
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% Venituri fiscale în PIB, 2005 
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5,5% 

9,3% 
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34% 
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 Venituri fiscale / PIB Imp. directe fisc./PIB Contrib. soc./ PIB Imp. indirecte / PIB 

România 2005 27,3% 5,5% 9,3% 12,4% 

România 2004 27,9% 6,6% 9,4% 11,9% 

Min UE 34% 9% 1,70% 11% 

Medie UE 42,60% 13,70% 15,10% 13,80% 

Max UE 55% 32% 19% 19% 

 
Sursa: Rapoartele M. Finanþe ºi BNR decembrie 2004-ianuarie 2006.

Figura 1. Ponderea veniturilor fiscale în PIB comparativ cu reperele UE
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2. Structura veniturilor bugetare
Dupã cum se poate observa, în cadrul structurii

veniturilor bugetare ale României, cea mai mare pondere
în cadrul veniturilor bugetare au pãstrat-o contribuþiile
sociale ºi TVA-ul, în ultimii doi ani (vezi figura 2). Aceastã
situaþie nu este foarte diferitã de media Uniunii Europene,
cu observaþia cã impozitele indirecte s-au ridicat, în 2005,
la o pondere destul de ridicatã (42,7%) faþã de media
europeanã (35,2%).

3. Criteriul de convergenþã - Maastricht
Din acest unghi de vedere  România a respectat aproape

în fiecare an acest criteriu, cu excepþia anului 2001 (vezi
figura 3). Totuºi aceastã politicã subordonatã unui criteriu
care nu se aplicã României a avut drept cost de oportunitate
nefinanþarea unor investiþii profitabile din punct de vedere
economic ºi/sau social. În cazul anului 2005, pe fondul
frânãrii creºterii economice (a unei creºteri economice
inerþiale) ºi al reducerii veniturilor fiscale s-a înregistrat o
reducere a deficitului, care însã se datoreazã amânãrii unor
investiþii în infrastructurã care ar fi fost benefice pentru
creºterea economicã.

 Structura veniturilor bugetare - România 2004 

9,2% 

10,1% 

31,7% 

2,9% 

11,2% 

23,4% 

2,3% 

3,4% 5,1% 
0,5% 
0,2% 

0,0% Impozit profit 
Impozit venit 
��������	��
�� 
�
�������

������ 
Alte impozite directe 
Accize 
TVA 
Taxe vamale 
Alte impozite 
indirecte 
Venituri nefiscale 
Venituri din capital 
 Granturi 
������	��
��
��
���� 
bugete 

Sursa: Rapoartele Ministerului de Finanþe dec. 2004- ian. 2006.

Figura 2.  Structura veniturilor bugetare, România,

2004 ºi 2005

 Structura veniturilor bugetare - România 2005 
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Deficitul Bugetului General Consolidat / PIB % 

-3,22% 

-2,61% 

-2,31% 

-1,22% 

-0,81% 

-3,50% 

-3,00% 

-2,50% 

-2,00% 

-1,50% 

-1,00% 

-0,50% 

0,00% 
2001 2002 2003 2004 2005 

Deficit Bug Gen Cons 

Sursa: Rapoartele Ministerului de Finanþe ºi BNR dec. 2004-ian. 2006.

Figura 3. Deficitul bugetului general consolidat, România,

2001 -2005

 PIB 
Deficitul Bugetului General 

Consolidat 

 - mil. RON- - mil. RON.- % în PIB 

2001 116.768,70 -3.758,0 -3,22% 

2002 151.475,09 -3.950,2 -2,61% 

2003 190.335,39 -4.395,1 -2,31% 

2004 238.791,43 -2.907,5 -1,22% 

2005 287.186,30 -2.326,3 -0,81% 
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Note

(1) Aceastã concurenþã poate exercita un efect benefic de limitare a

posibilitãþilor discreþionare ale statului de a acoperi cheltuielile

publice pe calea impozitãrii, însã principalul efect a fost de

distorsiune a structurii veniturilor fiscale: în ultimul timp

fiscalitatea ce vizeazã factorii cu o mobilitate sporitã, cum ar fi

capitalul (respectiv impozitele pe dobânzi, dividende ºi profit),

s-a diminuat, în timp ce fiscalitatea ce vizeazã factorii cu mobilitate

redusã, în special forþa de munca (de exemplu, contribuþiile

pentru asigurãri sociale), a crescut.
(2) Date preluate de la http//www.europa.eu.int
(3) „Taxation in European Union” – 20 martie 1996
(4) „Towards tax co-ordination in the European Union: a package

to tackle harmful tax competition“ - octombrie 1997
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Spre un nou model de globalizare – perspectivele altermondialismului
�

Mircea Duþu
Profesor universitar doctor

Universitatea Ecologicã din Bucureºti

Abstract. Born also as a reaction, with a pronounced contestatory character and as an alternative to
the actual mondialization of the “total capitalism”, the altermondialism has succeeded to impose itself in
the last decade as a social movement with transcontinental dimensions and as a theoretical position in
full development. By denouncing the essential drawbacks of the international order of finance and
commerce – the multiplication of the discrepancies between North and South, the amplification of the
inequalities between rich and poor or the emphasis of the ecological insecurity, which demonstrates
the incapacity of the occidental economic model in offering a sustainable future for the entire humanity
– the altermondialist project proposes a global model of development, multidimensional, in which the
factors: economy, society, ecology and culture are combining in a viable way. The neo-liberal dogma of
absolute free change and of the pre-eminence of private is replaced with values, such as: solidarity,
democracy and social justice. If the diversity of elements and its nature of “movement of movements”
prove to be efficient as a front of contesting and denouncing of the existing mondialism, the lack of
homogeneity impedes building a clear and coherent strategic program and, consequently, canalizing the
efforts of the altermondialist militants towards a unique direction. Nevertheless, a common direction is
affirming on general themes, such as: promoting a sustainable development, respecting fundamental
rights, protecting the environment, peace and democracy. With an often idealist speech, marching
towards a “contestant utopia”, the movement designated as its main ideological adversary, the
neo-liberalism and wants to become a “theoretical engine” of social struggle. Until now, the perfor-
mance of confrontations between the supporters of the two mondialisms – the one still in force and,
respectively, the one in project phase, showed us another mondialization than the present one, but we
still do not know when and if it will become also possible.

Key words: Altermondialism; sustainable development; world social forums; globalization; altermondialist
movement; neo-liberal mondialization.

�

Denumit adeseori  ºi antimondialism (fãrã ca
echivalenþa sã fie perfectã, fiind vorba mai ales de o
diferenþiere), altermondialismul (din latinã, alter-altul –
altmondialismul)(1) reprezintã termenul generic utilizat spre
a desemna ansamblul actorilor nestatali organizaþi în
asociaþii, reþele ºi miºcãri, cu obiective diverse, care au
plasat contestarea mondializãrii neoliberale în centrul
acþiunii ºi ca semn al identitãþii lor (Laidi, 2004, p. 303).
Apãrut ca o reacþie ºi propunându-ºi sã fie o alternativã la

actuala formã de mondializare, acesta constituie astãzi o
miºcare socialã eterogenã, cu caracter internaþional, care
revendicã un ansamblu de valori umaniste (precum
democraþia, justiþia economico-socialã, autonomia
popoarelor, protecþia mediului ori drepturile umane
fundamentale º.a) ºi denunþã „logica economicã” a actualei
globalizãri.

Evident, noþiunea de „miºcare socialã” face referire la
fenomene de masã, proprii fiecãrei societãþi, la grupuri unite
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prin unul sau mai multe obiective ºi care se erijeazã în
actori ai câmpului politic naþional ºi/sau internaþional.

Þinta atacurilor ºi revendicãrilor proiectului
altermondialist o constituie centrele instituþionalizate ori
informale ale puterii mondiale, precum: FMI, OMC, Banca
Mondialã, OCDE, reuniunile G-8 ori Forumul economic
de la Davos, miºcarea dorindu-se în mod evident, din punct
de vedere formal, dar cu semnificaþiile aferente, o replicã a
acestuia din urmã, apãrutã, nu întâmplãtor, la Porto Alegre
(capitala statului brazilian Rio Grande do Sul). În plus,
adunãrile altermondialiste au urmat un paralelism
semnificativ cu calendarul instituþiilor mondialiste. Din
aceastã perspectivã altermondialismul apare ca un proiect
al Sudului asupra mondializãrii, contrar celui al Nordului,
al Periferiei, împotriva celui al Centrului, al zonei sãrace a
Lumii, opus celui instaurat ºi promovat de þãrile bogate.

Mondializarea „capitalismului total”

Mondializarea (în primul rând economicã) reprezintã
astãzi o realitate incontestabilã, care îºi pune amprenta
asupra condiþiei umane, stãrii socioeconomice ºi culturale
a colectivitãþilor ºi modului de gestionare globalã a proble-
melor planetei.(2) Indiferent de beground-ul conferit –
o miºcare ancestralã de stãpânire a naturii de cãtre om sau
o permanenþã istoricã de europenizare (occidentalizare)
a lumii (Defarges, 2005, p. 25) – aceasta consacrã o stare a
ordinii mondiale în plinã expansiune. La nivelul realitãþilor
neutre este vorba de o interconexiune crescândã, care se
reflectã în fluxurile lãrgite de informaþie, tehnologie,
capitaluri, bunuri, servicii ºi indivizi, în fiecare punct al
planetei, perceputã „ca o megatendinþã fundamentalã”
(CIA, 2005, p.77); este o forþã atât de puternicã ºi
omniprezentã, încât va modela, de o manierã substanþialã,
toate tendinþele dominante ale lumii în prima parte
a veacului XXI. Ea se configureazã astfel, deopotrivã, ca
o sociologie a interdependenþelor planetare ºi o
fenomenologie a unei lumi noi. Unele dintre aspectele sale
– precum interconexiunea planetarã – rãmân cert
ireversibile, în condiþiile revoluþiei tehnologiilor.

Globalizarea nu vizeazã atât cucerirea de teritorii, cât
acapararea pieþelor de desfacere; tot aºa, preocuparea
puterilor moderne nu vizeazã ocuparea altor þãri, ci posesia
bogãþiilor, oriunde acestea s-ar afla. Pânã ºi rãzboaiele
(precum cel din Irak) au devenit mai degrabã o afacere ºi
mai puþin o confruntare politicã.

Dintr-o altã perspectivã, actuala mondializare este
tridimensionalã, prin cei trei piloni ai sãi: politic, eco-
nomic ºi cultural-comunicaþional. Aceasta din urmã, a „treia
mondializare” (Wolton, 2003, p. 202), având ca mizã
definitorie comunicarea ºi coabitarea culturalã în condiþiile
în care diversitatea culturalã devine „un patrimoniu comun
al umanitãþii”, care „trebuie celebrat ºi pãstrat în profitul
tuturor” (UNESCO, Preambul, 2005), al indivizilor ºi
colectivitãþilor, a cunoscut recunoaºterea oficialã prin

Convenþia privind protecþia ºi promovarea diversitãþii
expresiilor culturale, din 20 octombrie 2005. Ca proiect
neoliberal de acþiune economicã, actuala mondializare
consacrã instaurarea „capitalismului total”, care s-a impus
ca model unic de organizare a vieþii economice
internaþionale; el se structureazã la nivel planetar ca o
giganticã societate anonimã, având ca bazã trei sute de
milioane de acþionari, concentraþi 90% în triada: America
de Nord, Uniunea Europeanã ºi Japonia; regulile ºi
tehnicile de reproducere a sa se generalizeazã în spaþiu ºi
timp. Planeta cunoaºte o nouã erã de cuceriri, dar de aceastã
datã întreprinderile ºi grupurile private tind sã domine
lumea. Niciodatã stãpânii lumii nu au fost atât de puþin
numeroºi ºi atât de puternici.

În mod evident, beneficiile mondializãrii nu sunt ºi nu
vor fi mondiale; cele mai consistente aparþin þãrilor ºi
grupurilor care au acces la noile tehnologii; firmele care
au dobândit dimensiuni mondiale sunt din ce în ce mai
numeroase, iar cele care opereazã la scarã planetarã îºi
diversificã nu numai obiectul de activitate, ori zonele de
acþiune, ci ºi regiunile de provenienþã. Noul capitalism
global, prin excelenþã financiar, va izola practic Periferia
de Centru, jumãtate din omenire devenind aproape
„inutilã” pentru funcþionarea mecanismului dominant,
întrucât nu conteazã nici din perspectiva producþiei, ºi
nici din cea a consumului. Atunci când 20% din populaþia
mondialã utilizeazã 80% din resursele planetei,
supraconsumul unora genereazã subconsumul altora.
Prosperitatea pieþelor financiare ºi a posesorilor de titluri
se bazeazã pe „deflaþia salarialã”, rezultatã din punerea în
concurenþã directã, de la þarã la þarã, a salariaþilor care pot
sã fie plãtiþi de cinci ori zece ori mai puþin, dupã þarã, ºi
privaþi de protecþia specialã astfel garantatã.

Capitalurile „fãrã cap” au transformat datoria þãrilor
latino-americane „în tribut”.  În faþa situaþiilor avanta-
jelor comerciale absolute, combinând savoire-faire
(know how-ul) industrial ºi tehnologic cu scãderea
salariilor, teoria binefacerilor schimbului devine o
pioasã mascaradã.

Economia de piaþã atinge astfel apogeul inegalitãþii în
producerea bogãþiei ºi a repartiþiei sale, iar ultraliberalismul,
care face din bani mãsura tuturor lucrurilor, a valorilor ºi
instaureazã cupiditatea în mentalitãþi ºi atitudini,
marginalizeazã preocupãrile de echitate socialã ºi protejare
a mediului.

Totodatã, „democraþia pe acþiuni” exclude treptat de
la participarea ºi influenþarea deciziilor segmente tot mai
importante, pânã la marea majoritate a populaþiilor.

Din punct de vedere ecologic, metoda dereglementãrii
totale ºi promovarea autoreglãrii absolute, în condiþiile
primatului economic, poate conduce, pe termen lung, la
un adevãrat colaps. Totodatã, globalizarea liberalã
înseamnã ºi gaspiajul resurselor naturale ale planetei, marile
grupãri exploatând în folos propriu un patrimoniu natural
comun întregii umanitãþii.
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Istoria ne aratã cã societãþile pentru un anumit timp
puternice pot sã se prãbuºeascã în mod brusc ºi brutal; cine
spune apogeu, zice totodatã un vârf demografic, nevoi
maxime ºi, în consecinþã, vulnerabilitate maximã.
„Societatea noastrã mondializatã este prima care ar putea
ca, în mod veritabil, sã tragã lecþiile erorilor comise de
civilizaþiile longevive în timp ºi spaþiu” (Diamond, 2005,
p. 219).

Mondializarea, ca lipsã de opreliºti, devine dominantã
în toate privinþele, pânã la sufocarea individului ºi a
comunitãþilor identitare. Pânã ºi jocurile de petrecere a
timpului liber sunt impregnate de elemente simplificatoare,
comune la nivel planetar (Attali, 2006, p. 21)!

Cronologic, mondializarea actualã este cea de-a treia;
primele douã, cucerirea Americii în secolul al 16-lea, apoi
cea a expansiunilor engleze din secolul al 19-lea, s-au
terminat cu tragedii pentru populaþiile vizate. Consecinþele
celei actuale sunt în curs de manifestare.

„Duºmanii” actualei mondializãri se recruteazã, în prin-
cipal, din douã câmpuri total opuse, dar care se hrãnesc din
aceastã mãrturie a istoriei (Cohen, 2004, p.16). Cel al
„mollahs”-ilor, care rezistã la „occidentalizarea lumii” ºi
duc un rãzboi al civilizaþiilor ºi, respectiv, cel al
anticapitaliºtilor, care luptã contra exploatãrii popoarelor
ºi promoveazã o „luptã de clasã la nivel planetar”.
Altermondialiºtii considerã cã economia nu este guvernatã
de legi economice naturale ºi imuabile, ci este fructul
politicilor conºtiente ale guvernelor care cedeazã din ce în
ce mai mult din puterea lor pieþei absolute.

Dar aceasta din urmã reduce omul ºi natura la valoarea
de marfã; ca atare, drept contrapondere sunt necesare
instanþe externe pieþelor, precum statele, unele organizaþii
internaþionale democratice (precum ONU ºi instituþiile sale
specializate) ºi societatea civilã.

Desigur, o asemenea prezentare este evident
reducþionistã. Pentru cã nemulþumirile antimondialiºtilor
sunt mult mai complexe decât cele de ordin social, iar
altermondialismul porneºte mai ales de la îngrijorarea
profundã cã actuala ordine mondialã rãmâne incapabilã
spre a rezolva probleme ºi a promova interesele omenirii
întregi, ca specie între specii. Din aceastã perspectivã a
„patra mondializare” astfel preconizatã se doreºte a fi un
proiect de reformã planetarã, care sã cuprindã întreaga
umanitate, sub toate aspectele existenþei sale – economic,
social, politic, cultural, instituþional º.a – în raport cu
mediul ambiant ºi din perspectiva generaþiilor prezente ºi
viitoare.

Apariþia ºi afirmarea reacþiei altermondialiste

Pe acest fond general de structurare ºi funcþionare a
mecanismului mondializãrii neoliberare, în partea
defavorizatã a lumii s-au reaprins mai vechi nemulþumiri
ºi nãscut aspiraþii de corectare a inegalitãþilor ºi
inechitãþilor, printr-un proiect comun de revendicãri ºi

mijloace de acþiune. Miºcarea îºi are astfel rãdãcinile cele
mai evidente la începutul anilor 1980, în contextul
preocupãrilor de rezolvare a problemei datoriei externe a
þãrilor în curs de dezvoltare din sud.

Alþii (care revendicã sorgintea latino-americanã a
altermondialismului) localizeazã apariþia undei de opunere
la globalizare în mobilizarea realizatã în mai multe þãri
împotriva celebrãrii triumfaliste a celor 500 de ani de la
descoperirea Americii, în 1992; cu aceastã ocazie au apãrut
iniþiative de protest ale populaþiilor autohtone americane
ºi ale comunitãþii negre, cu participarea activã a
personalitãþilor intelectuale ºi a unor grupãri creºtine sub
moto-ul „500 de ani de rezistenþã indigenã, neagrã ºi
popularã”. În documentele promovate cu acest prilej s-a
denunþat actuala mondializare ºi s-a cerut mobilizarea
populaþiei împotriva obiectivelor sale.

Perspectiva latino-americanã s-a consolidat prin
ridicarea zapatistã din sudul Mexicului, în ianuarie 1994,
împotriva aplicãrii Tratatului de liber schimb (NAFTA),
care a atras ºi critici severe la adresa mondializãrii. Protestele
antimondialiste s-au extins, în acelaºi timp, în Europa, SUA
ºi Coreea de Sud în cadrul unei critici a ºomajului,
precaritãþii muncii ori punerii în discuþie a protecþiei
sociale, urmate de campanii împotriva privatizãrii
serviciilor publice de distribuire a apei potabile, contra
producþiilor de OMG, de revigorarea miºcãrilor feministe
ºi proiectul de control al miºcãrii speculative a
capitalismului financiar (promovat de ATTAC).

Ideea „instituþionalizãrii” nemulþumirilor
antimondialiste ºi a revendicãrilor altermondialiste prin
forumizare a fost lansatã ºi materializatã în 1997 când, cu
implicarea directã a sociologului egiptean Samir Amin ºi a
sarcedotului belgian François Houtart, s-a nãscut Forumul
mondial al alternativei, al cãrui document programatic
preciza: „Se dovedeºte necesarã crearea unui forum care sã
reuneascã indivizi, lideri de miºcãri sociale, intelectuali ºi
rãzvrãtiþi, precum ºi cadrul în care sã acþioneze ºi sã
defineascã alternativa care sã se opunã neoliberalismului
ce dominã lumea”.

În 1999, reacþia pacifistã la evenimentele din fosta
Iugoslavie a realimentat protestul antimondialist, iar
acþiunile Organizaþiei Mondiale a Comerþului (OMC),
perceputã drept „coloana vertebralã” a neoliberalismului,
au generat manifestãrile protestatare de la Seattle (SUA),
primele manifestãri altermondialiste mediatizate.

„Cuplarea” directã la ritmul ºi calendarul acþiunilor
oficiale ale globalizãrii reale a avut loc în ianuarie 2000,
prin organizarea unei manifestãri împotriva reuniunii
anuale de la Davos, a „bogaþilor” planetei.

Asumarea unui rol de leadership ºi afirmarea
caracterului mondial al miºcãrii aveau sã se împlineascã
prin Forumul social de la Porto Alegre. Cu concursul
echipei publicaþiei Le Monde diplomatique, coordonatã
de Bernard Cassen, responsabilul Attac-Franþa, se
elaboreazã, o Cartã a forumului, iar prin implicarea lui
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Lula da  Silva, liderul-fondator al Partidului Muncii, ales
în 2002 preºedinte al Braziliei, aceastã mare þarã latino-
americanã preia, de facto ºi neoficial, stindardul miºcãrii
pentru o „altã ordine internaþionalã, mai bunã, mai
echitabilã ºi solidarã”.

Prin plasarea în India a celui de-al IV-lea Forum social,
la Mumbai (2004), s-a încercat înscrierea ºi a acestei mari
þãri emergente asiatice în cadrul altermondialist, iar
participarea la cel de-al V-lea Forum (2005) a preºedintelui
Venezuelei, Hugo Chavez, a consolidat dimensiunea
statalã a miºcãrii.

Cu aceastã ediþie, supranumitã „forumul noii generaþii”,
preocupãrile politice în rândul altermondialismului s-au
accentuat; în 2006 (la Caracas) a avut loc un forum
policentric, cu diverse sesiuni tematice realizate în diverse
þãri: o sãptãmânã la Bamako, o alta la Karachi º.a., iar  2007
se preconizeazã sã fie anul concentrãrii forþelor participante
într-o unicã mare sesiune, ce urmeazã sã se desfãºoare
într-o þarã din Africa, la sud de Sahara. ªi, în sfârºit, ediþia
a VIII-a a Forumului Social Mondial este prevãzutã sã aibe
loc, în 2008, tot în Brazilia, „þara mamã” a
altermondialismului militant.

Reunirea a numeroºi reprezentanþi ai sindicatelor,
comunitãþilor indigene, miºcãrilor pacifiste ºi ecologiste,
grupurilor de tineri, responsabili religioºi º.a, o multitudine
coloratã ºi diversificatã provenind de pe cinci continente,
pe baza unei critici acerbe a modelului mondial în vigoare
ºi a speranþei promovãrii unei alternative mai viabile, care
„cuceriserã” deja subcontinentul latino-american, a permis
declararea rãzboiului „Omenirii contra neoliberalismului”.
Totuºi, obiectivele sale proclamate prin Declaraþia de la
Porto Alegre (ianuarie 2001) rãmân prea aproape de criticile
sindicale la adresa capitalismului secolului 20, urmãrindu-se
cãutarea de alternative la modelul liberal de globalizare ºi
integrarea acestor propuneri în campaniile naþionale,
regionale ºi internaþionale în favoarea unui mai mare
respect al drepturilor umane, economice, sociale ºi
culturale. Oricum, aceastã „Internaþionalã rebelã” a
constrâns pe „noii stãpâni ai lumii”, adunaþi la Davos în
ianuarie 2004, sã afirme: „sã reflectãm serios spre a modifica
într-un sens mai democratic normele ºi procedurile de
funcþionare a globalizãrii”.

Protagoniºtii altermondialismului

Miºcarea altermondialistã a rezultat din multiplicarea
ºi convergenþa mai multor miºcãri, cu naturi diferite,
nemulþumite de consecinþele actualului model mondial ºi
care reclamã schimbarea sa radicalã, pânã la înlocuirea cu
un altul, care sã aparþinã cu adevãrat întregii omeniri.

Ea regrupeazã, grosso modo, persoane cu orizonturi
diverse: agricultori, pãturi populare, mica burghezie a
Sudului, sãraci ºi salariaþi precari din þãrile industrializate,
sindicatele lucrãtorilor ºi din învãþãmânt, asociaþii de
consumatori, cercetãtori, tineri, miºcãri ecologiste, grupãri

marxiste, radicale º.a. Zaki Laidi înregistreazã trei serii de
actori altermondialiºti (Laidi, 2004, pp. 304-305). Prima
ar fi constituitã din militanþi care au ca plecare o puternicã
identitate localã (miºcãri ale indigenilor, asociaþii culturale
ori regionale, asociaþii politice) ºi a cãror strategie constã
în a aduce revendicãrile lor pe scena mondialã, prin crearea
de alianþe în reþele cu alþi actori locali care  împãrtãºesc
obiective similare. Categoria secundã este reprezentatã de
ONG-uri a cãror raþiune socialã este, prin definiþie,
mondialã ori transnaþionalã (Oxfam, MSF, WWF,
Greenpeace), dar care au nevoie întotdeauna sã se sprijine
pe reþele ori situaþii locale pentru a acþiona ºi/sau a se face
recunoscute.

În fine, din cea de-a treia categorie fac parte ceea ce
s-ar putea denumi „actori ai reþelelor  mondiale”; este
vorba de organisme cvasiprofesionale al cãror obiectiv
este acela de a pune în contact diferiþi actori, de a organiza
mobilizãri colective, de a furniza argumentare ºi a asigura
alte servicii aferente (ca, de exemplu, Direct Action
Network, Public Citizen, Global Trade Watch, People’s
Global Action º.a.).

Dorinþa de a depãºi faza de „utopie criticã” presupune
din partea intelectualilor sã fie mai degrabã interpreþi ai
semnificaþiilor altermondialismului, decât profeþi alarmiºti
ai dezastrelor mondialismului actual. ONG dintre cele mai
diverse joacã un rol de prim-plan în acest proces, fãrã a
putea fi asimilate, pânã la diluþie, acestor „noi miºcãri”
care se identificã pe deplin cu altermondialismul (De Sousa
Santos, 2005, p. 64). La nivel internaþional s-a instituit
treptat un comitet organizatoric (cu sediul la Sao Paolo),
având atribuþii de coordonare, iar în plan naþional structuri
asemãnãtoare (Global Revolt, 2005).

Sub raportul orientãrilor politice tradiþionale, miºcarea
altermondialistã cuprinde grupãri diverse, unite prin
critica acerbã a ultraliberalismului, precum: antiliberalii,
care criticã modelul liberului schimb ºi doresc reformarea
profundã a principiilor logicii economice, pe bazã de
criterii sociale ºi morale; comuniºtii ºi marxiºtii, care
promoveazã un fel de internaþionalism: primii sunt legaþi
de altermondialism prin poziþii anticapitaliste,
mondializarea neoliberalã fiind perceputã precum cea a
clasei burgheze ºi se pronunþã pentru o alta a
proletariatului, dupã un model social ºi solidar;
suveraniºtii ori naþionaliºtii, care proclamã protejarea
naþiunii de liberalismul de piaþã ºi insecuritatea socialã
care decurge de aici (ºomaj, dumping social, delocalizãri)
ºi propovãduiesc mãsuri protecþioniste de interes naþional
ori regional, în materie de economie; ecologiºtii,
libertanii, reformiºtii.

Toate aceste tendinþe, diverse prin natura lor, realizeazã
un compromis printr-o poziþie moderatã, ceea a
„reformatorilor moderaþi” care sunt partizanii liberului
schimb, dar doresc ca piaþa sã fie reglementatã potrivit
imperativelor sociale ºi de mediu, de exemplu principiul
suveranitãþii alimentare.
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Critica „Consensului de la Washington”
ºi a promotorilor sãi

Acþiunea ºi programul „centrului” mondialist se
exprimã în ceea ce unii specialiºti au denumit „Consensul
de la Washington”. În concret ar fi vorba de o serie de
acorduri informale, de gentelmen agreements, încheiate
pe parcursul deceniului 1980-1990 între principalele
companii transcontinentale, bãncile de pe Wall Street,
Rezerva Federalã a SUA ºi organismele financiare
internaþionale, precum Banca Mondialã ºi FMI.

În 1980, John Williamson, directorul economist ºi
vicepreºedinte al Bãncii Mondiale, a formalizat
„consensul” (Ziegler, 2004, p. 61). Regulile astfel prevãzute
ºi aplicate prin proiectele de „ajustare structuralã” ºi politici
diverse urmãreau înlãturarea oricãrei instanþe de
reglementare statalã sau de altã naturã, liberalizarea cât
mai rapidã ºi completã a tuturor pieþelor (de bunuri,
capitaluri, servicii, invenþii º.a) ºi, în final, instaurarea unei
„statless global guvernance”, a unei pieþe mondiale
unificate ºi total autoreglate. Aºadar, o privatizare a lumii
sub toate formele sale.(3)

Aºa cum remarca revista britanicã The Economist din
29 septembrie 2001, în asemenea condiþii „antiglobalistii
considerã  Washington Consens-ul drept o conspiraþie
menitã sã-i îmbogãþeascã pe bancheri. De fapt, nu greºesc
întru totul”.

Într-o perspectivã mai radicalã, Ignatio Ramonet
vorbeºte de realizarea unui veritabil stat supranaþional,
care dispune de aparatele sale, reþele de influenþã ºi mijloace
de acþiune proprii. Ar fi vorba de constelaþia „poker-ului
rãului”, formatã din FMI, Banca Mondialã, OCDE ºi OMC,
care vorbesc cu o singurã voce, repercutatã prin
cvasitotalitatea marilor media, pentru a exalta „virtuþile
pieþei” (Ramonet, 2004, p.7).

Practicile ºi acþiunea marilor instituþii financiare ºi
comerciale internaþionale sunt supuse din partea
protagoniºtilor altermondialismului la trei mari critici
(Laidi, 2004, p. 306).

Este denunþat, mai întâi, caracterul nedemocratic ºi lipsa
de transparenþã a deliberãrilor ºi deciziilor luate de aceste
structuri: ele dispun de o putere exorbitantã asupra vieþii
oamenilor ºi o exercitã rãu în afara unui control suficient a
priori ori a posteriori. Aceastã situaþie se explicã ºi prin
bazele ideologice liberale ºi încrederea excesivã acordatã
mecanismelor de piaþã, în raport cu alte mecanisme de
reglementare socialã.

Aºa, de exemplu, criticile adresate Bãncii Mondiale
poartã asupra alegerii beneficiarilor programelor sale, cele
vizând FMI se referã la impermeabilitatea sa faþã de
consecinþele sociale ale programelor de ajustare structuralã
ºi redusa toleranþã pentru politicile care deviazã de la ele.
În sfârºit, OMC este acuzatã de inegalitatea funciarã între
actori, absenþa evaluãrii opþiunilor, þinerea la distanþã a
ONG faþã de procesul de luare a deciziilor. Aºadar, reproºul

fundamental adus acestor instituþii mondiale este acela de
a se fi transformat în adevãraþi „stãpâni ai lumii”, graþie
mandatului prea larg ºi necontrolat acordat pentru a-ºi
îndeplini obiectivele ori depãºirii acestuia, dupã
împrejurãri.

De altfel, corectarea grabnicã a „devastatoarelor miºcãri
de capitaluri”, prin cel puþin trei mãsuri: suprimarea
paradisurilor fiscale, judiciare ºi bancare, sporirea fiscalitãþii
asupra veniturilor din capital ºi taxãri globale, precum taxa
Tobin, privind tranzacþiile de schimb, se numãrã printre
prioritãþile proiectului altermondialist.

Totodatã, criticând asemenea mecanisme de putere
mondiale, altermondialismul se pronunþã pentru
substituirea lor cu o guvernanþã mondialã mai democratã
ºi mai umanã.

Perspectiva occidentalã

Atitudinea antimondialistã ºi principiile vizând
formularea perspectivei unui altmondialism au apãrut în
þãrile occidentale în contextul contestãrii Acordului mul-
tilateral privind investiþiile ºi al criticilor aduse noilor
dezvoltãri ale capitalismului financiar, în urma crizei þãrilor
asiatice din 1997. Negociat, începând din 1995, în cadrul
restrâns al OCDE, ca un document-cadru, Acordul urmãrea
reducerea considerabilã a piedicilor la libera circulaþie a
fluxurilor de investiþii, pe baza a trei principii: tratamentul
naþional (investitorii strãini nu puteau sã fie discriminaþi
în raport cu cei naþionali), clauza naþiunii cele mai
favorizate (ceea ce implicã interdicþia oricãrui tratament
preferenþial faþã de o þarã sau un grup de þãri) ºi interzicerea
obligaþiei de rezultat (respectiv a menþinerii „obligaþiilor
de servicii publice”). Pe aceastã cale se extindea filozofia
OMC asupra bunurilor ºi serviciilor care formau obiectul
investiþiilor. Perceperea implicaþiilor acestui act a generat
o vie reacþie de contestare a sa, în SUA, din partea
consumatorilor (prin intermediul organizaþiei Public Citi-
zen), iar în Franþa, pe cale culturalã, sub forma pericolului
pentru pierderea „excepþionalitãþii” sau „diversitãþii”
culturale (care s-a materializat imediat, prin cererea filialei
din Paris a Hollywood, Majors, ca, în numele principiului
nediscriminãrii, sã i se asigure accesul la mecanismele de
susþinere a cinematografiei ºi înlãturarea cotelor de
difuzare).

Semnalul l-a dat ministrul socialist al culturii, Jack
Lang în cadrul articolului „L’AMI c’est l’ennemi”, publicat
în Le Monde din 10 februarie 1998, iar în aceeaºi zi
sindicatele din industria cinematograficã lansau un apel,
în care vorbeau de o ameninþare asupra civilizaþiei ºi de
substituire a dreptului popoarelor de a dispune de ele
însele, prin dreptul investiþiilor de a dispune de popoare.
Divergenþele dintre state au devenit importante ºi SUA au
fost printre cei care au cerut mai multe excepþii la acest
acord, în numele imperativului securitãþii naþionale; Franþa
a formulat puternice rezerve, în special în privinþa
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dispoziþiilor referitoare la regimul drepturilor de autor.
Dincolo de dezbaterile la nivelul statelor, contestãrile

venite din partea societãþii civile (lato sensu) la adresa
AMI au pus în evidenþã cel puþin cinci dimensiuni esenþiale
ale altermondialismului (Laidi, 2004, p. 316): critica
instituþiilor internaþionale considerate drept
nontransparente ºi deci puþin democratice, articularea între
liberalizarea economicã ºi opþiunea socialã („pieþizarea
lumii”), naºterea de contestãri în afara sau alãturi de câmpul
clasic de acþiune al organizaþiilor sindicale ºi politice,
dezvoltarea unei critici coerente a lumii liberale, plecând
de la o articulare între global ºi local, intervenþia în
dezbaterile netranºate ale instituþiilor internaþionale,
pentru a le influenþa mai bine.

În clarificarea dimensiunilor teoretice ale
altermondialismului un rol important l-au avut dezbaterile
în jurul lucrãrii lui M. Hardt ºi A. Negri, Imperiul, termen
prin care autorii desemneazã mondializarea (în sens larg)
ºi care a primit aprecieri, mergând de la a constitui un nou
Manifest comunist (New York Times) ºi pânã la un elogiu
deplasat al capitalismului (criticii de stânga). Ideea centralã
rãmâne însã semnificativã: „Imperiul reprezintã un progres,
de aceiaºi manierã în care, potrivit lui Marx, capitalismul
constituie un progres în raport cu formele sociale ºi alte
moduri de producþie anterioare. Odatã Imperiul solid
stabilit, cei care se opun dominãrii elitelor globale în
numele egalitãþii, libertãþii, democraþiei vor gãsi, fãrã nicio
îndoialã, mijlocul de a se opune acestuia” (Hardt, Negri,
2000, p. 65).

Aceastã abordare, etichetatã drept „reformistã”, gãseºte
critici ºi completãri în sensul concluziei cã mondializarea
ºi instituþiile sale sunt practic inreformabile ºi, în
consecinþã, impasul creat de ele nu poate fi depãºit decât
prin afirmarea unui alt mondialism (Bensaid, 2003, p. 112).

Proiectul ATTAC (Acþiunea pentru taxa Tobin
privind ajutorarea cetãþenilor)

Una din reacþiile protestatare la efectele mondializãrii
capitalismului (economiei) financiare care a reuºit sã se
instituþionalizeze o reprezintã ATTAC, iniþiatã ºi
promovatã sub auspiciile publicaþiei franceze Le Monde
diplomatique („Le Manifeste du 28 avril (1998)”). Este
vorba, mai precis, de criza financiarã majorã suferitã de
unele þãri asiatice emergente, începând din 1997. În
contextul valului mondialist de finanþare, inaugurat în anii
1990, de Washington, Wall Street ºi FMI, cãtre þãrile
emergente, caracterizat prin reducerea termenului de
acordare a creditului, scãderea taxei de schimb a antrenat o
foarte puternicã devalorizare a activelor ºi deci a riscului;
imediat, investitorii s-au retras ºi contracþia finanþãrilor
externe a devenit deosebit de puternicã ºi brutalã. Pentru
investiþiile de portofoliu contracþia a fost de 10 miliarde
de dolari pe an, în timp ce emisiunile obligatare se ridicau
la 25 miliarde de dolari! (4)

Pe acest fundal tensionat, ca o încercare de a corecta
pentru viitor asemenea consecinþe nefaste ºi mai ales spre
a conferi o nouã perspectivã, un grup de intelectuali (de
sorginte gauchistã) a lansat ideea instituirii la nivel
mondial, a faimoasei taxe Tobin, la care ulterior s-au
adãugat propuneri de revendicãri pentru alte trei taxe
fiscale. Apelul pentru crearea unei Acþiuni pentru taxa
Tobin pentru ajutorarea cetãþenilor (Attac) a fost publicat
în numãrul din decembrie 1997 al revistei Le Monde
diplomatique, iar instituþionalizarea sa, prin crearea
asociaþiei s-a produs oficial la sfârºitul lui 1998.

Fenomenul ATTAC s-a creat prin contribuþia esenþialã
ºi se manifestã în jurul unei reviste: Le Monde diploma-
tique. Aceastã publicaþie, cu un trecut interesant, legat
indispensabil de stânga, deopotrivã intelectualã ºi militantã,
a acordat încã din 1973 (odatã cu declanºarea crizei
petroliere majore, ale cãrei consecinþe se prelungesc ºi în
acest secol) o atenþie deosebitã problemelor „Lumii a treia”,
mergând pânã la crearea unei „matrice ideologice” a „tier-
mondismului”, fondatã pe un accentuat antiamericanism.

Revista a susþinut teme generoase (care, din pãcate, nu
ºi-au gãsit puternice reflexe practice) precum o nouã ordine
economicã internaþionalã sau una informaþionalã ºi a
manifestat înþelegere pentru eºecurile economice ºi derivele
autocratice ale regimurilor terþomondiste aferente. Temele
legate de altermondialism au devenit predilecte dupã 1997
ºi au acreditat publicaþia drept centru ideatic de configurare
ºi promovare a proiectului altermondialist.

Alãturi de asigurarea unei consilieri tematice pentru
diferitele acþiuni ºi forme de manifestare ale miºcãrii
altermondialiste, la nivel mondial ATTAC a elaborat ºi un
proiect propriu, care propune o posibilã versiune pentru
mondializare.

Conceput multidimensional, acesta îºi propune sã
acþioneze pentru o „economie solidarã ºi economã” (Attac,
2004, p. 242). În termeni politici, proiectul se pronunþã
pentru refondarea democraþiei, compromisã prin
condiþionãrile lobby-urilor financiare ºi chiar presiunilor
militare; aceasta înseamnã mai ales extinderea practicilor
democraþiei participative ºi paritare în gestionarea
problemelor colectivitãþilor locale ºi de întreprindere.

Referitor la organizarea socialã, se urmãreºte
transformarea „raporturilor sociale de clasã ºi de sex” ,
ceea ce a impus pânã acum capitalismul neputând fi
considerat ca sfârºit al istoriei. În termeni economici se
vizeazã reabilitarea „utilizãrii bunurilor”, prin stabilirea
supremaþiei valorii de folosinþã asupra valorii de schimb;
aceasta presupune limitarea progresivã a domniei profitului
ºi a câmpului de valorizare a capitalismului. Este condiþia
sine qua non a transformãrii calitative a modului de
producþie ºi a celui de consum, în sensul unei atitudini mai
econome faþã de resursele de muncã ºi naturale ºi favorabile
activitãþilor solidare ºi, totodatã, pentru reducerea formelor
de inegalitate, discriminare ºi dominare. Dimensiunea
ecologicã impune inserarea armonioasã a activitãþilor
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umane într-o biosferã din care face parte integrantã ºi
omenirea ºi ale cãrei echilibre trebuie pãstrate pentru ca
condiþiile vieþii sã se perpetueze.

Concret, construirea progresului în afara mitului creºterii
infinite a producþiei ºi consumului, ºtiut fiind cã principala
dificultate de surmontat þine de reducerea tensiunilor dintre
imperativele sociale ºi exigenþele ecologiei.

În sfârºit, în termen simplu uman, proiectul Attac „este
acela de a  construi pacea”.

Aºadar, solidaritate, democraþie ºi pace, în locul
rentabilitãþii, dictaturii banului ºi al rãzboiului.

AlterEuropa Altermondialismului

Nu-ul spus de Franþa ºi Olanda, prin referendum, în
mai-iunie 2005, faþã de Tratatul privind instituirea unei
Constituþii pentru Europa (Tratatul Constituþional Euro-
pean-TCE), a fost interpretat de mulþi ca un refuz al
proiectului unei „Europe neoliberale” ºi ca o dorinþã de a
pãstra ºi chiar consolida modelul anterior, cu unele accente
sociale, afirmat la nivel comunitar.

Prin votul francezilor de la 29 mai 2005, era pentru
prima datã când într-o þarã dezvoltatã din nord ºi în cadrul
unei consultãri politice instituþionale o societate a avut
ocazia de a spune oficial „nu” globalizãrii ultraliberale
(Ramonet, 2005, p. 6). Refuzul TCE a reprezentat o loviturã
datã pretenþiei de a impune, pretutindeni în lume ºi în
ciuda voinþei cetãþenilor, a unui model economic unic, cel
definit de dogma globalizãrii.

Repunerea în discuþie a construcþiei europene devine
inevitabilã ºi patru scenarii pot fi posibile: o explozie
brutalã, o descompunere lentã, o „cârpealã” care sã asigure
o oarecare supravieþuire sau o foarte improbabilã „tresãrire
federalã” (Desfarges, 2006, pp. 68-71). Se trece însã prea
uºor peste proiectul vizând impunerea, în numele Europei
ºi ca expresie a votului contra, a unui model alternativ
celui economic ºi social neoliberal (condus dupã cerinþele
concurenþei ºi liberului schimb), cel al unei Europe a
solidaritãþii ºi armoniei, ca întoarcerea la originile
construcþiei europene, respectiv un protecþionism social ºi
ecologic, stoparea dumping-ului generalizat ºi deliberat,
transformarea euro din monedã comunã în monedã unicã
pentru un anumit numãr de þãri (Sapir, 2006, p. 62).

Deºi nu afirmat deschis, se contureazã tot mai mult ºi
un proiect al unei AlterEurope, ca parte componentã a unui
Altermondialism.

Perspectiva internaþionalã: „Excepþia culturalã”

Pericolele create de mercantilizarea bunurilor culturale
ºi liberalizarea comercializãrii lor în cadrul mecanismului
mondializãrii neoliberare au generat o reacþie la scarã
internaþionalã din partea majoritãþii statelor. ªi aceasta, cu
atât mai mult cu cât, în contextul globalizãrii, sistemul
economic refuzã orice fel de subordonare socialã ºi/sau

culturalã.
Dominaþia industriilor culturale americane poartã în

sine riscul abandonãrii tradiþiilor culturale, decisive în
definirea popoarelor ºi populaþiilor autohtone, iar în faþa
unor atari posibile evoluþii, în cadrul UNESCO a fost
elaboratã ºi adoptatã, la 20 octombrie 2005, la Paris,
Convenþia privind protecþia ºi promovarea diversitãþii
expresiilor culturale, care rãmâne prima ºi cea mai energicã
expresie a eforturilor internaþionale de a corecta excesele
actualei mondializãri ºi chiar de a propune dimensiunile
culturale ale alteia nouã.

Documentul respinge tendinþa mondialistã de a trata
activitãþile, bunurile ºi serviciile culturale ca valori exclusiv
comerciale, subliniind dubla lor naturã, economicã ºi culturalã,
întrucât sunt „purtãtoare de identitãþi, valori ºi sens”.

Totodatã, chiar dacã se constatã rolul pozitiv al
mondializãrii în crearea, prin evoluþia rapidã a
tehnologiilor informaþiei ºi comunicãrii, de condiþii inedite
pentru „o interacþiune mai intensã între culturi”, se denunþã
sfidarea pe care aceasta o reprezintã pentru diversitatea
culturalã, în special prin „riscurile de dezechilibre între
þãrile bogate ºi þãrile sãrace”. De altfel, Convenþia
promoveazã o accentuatã concepþie „suveranistã”,
protecþionistã în domeniul cultural, consacrând expres
principiul suveranitãþii (fiecare stat având „dreptul suveran
de a adopta mãsuri ºi politici pentru a proteja ºi promova
diversitatea expresiilor culturale pe teritoriul lor”), cel al
egalitãþii demne ºi respectului tuturor culturilor, principiul
dezvoltãrii durabile.

Consacrarea diversitãþii culturale drept al 4-lea pilon
al dezvoltãrii durabile (alãturi de cel economic, social ºi
ecologic) aratã înscrierea documentului în rândul
proiectelor altermondialiste.

Dacã convenþia exprimã, în mod evident, o reacþie
culturalã antiamericanã a „restului lumii”, nu lipsesc nici
punctele de vedere ale unor foste imperii (devenite acum
puteri regionale) care încearcã astfel menþinerea fostelor
zone de influenþã, cel puþin sub raport spiritual.

Aºa, de exemplu, recent  Alexei al II-lea, Patriarhul
Moscovei ºi al întregii Rusii, declara: „Misiunea Rusiei în
secolul 21 constã, dacã se cunoaºte experienþa noastrã
originalã în materie de construire a unei civilizaþii unite
pe o bazã a diversitãþii culturale ºi religioase, în a crea o
lume multiplã, unde diferitele modele civilizaþionare sã
fie în interacþiune armonioasã ºi paºnicã” (Alexei II, 4
aprilie 2006).

Problema ecologicã

Un alt domeniu important de manifestare a
divergenþelor mondialiste îl constituie problemele
ecologice globale.

Planetare prin natura lor (cauze, dimensiuni ºi obiect)
acestea se preteazã la o abordare unitarã ºi o rezolvare
conform principiului „a gândi global, a acþiona local”.
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Totuºi, semnificaþiile factorului economic influenþeazã
major perceperea ºi tratarea acestora. Mondialismul
neoliberal respinge reglementarea ºi considerã cã
autoreglarea mecanismelor de piaþã este suficientã spre a
asigura protecþia mediului ºi pãstra echilibrul ecologic.
Creºterea economicã nu ar fi nocivã pentru naturã decât în
primele stadii ale dezvoltãrii, de la un anumit nivel al
venitului pe locuitor (atins deja în þãrile dezvoltate) ea
devenind, dimpotrivã, profitabilã pentru mediu. Aceasta
reprezintã un „bun superior”, a cãrui protejare îi intereseazã
mai mult pe bogaþi decât pe sãraci, care se gândesc, înainte
de toate, cum sã se hrãneascã. Totodatã, creºterea PIB ar
permite sã se dispunã de resurse sporite pentru susþinerea
politicilor de mediu; în aceeaºi logicã ºi întreprinderile ar
promova, în cele din urmã, asemenea strategii, întrucât
poluarea le prejudiciazã activitatea ºi le diminueazã
profitul. Respingând asemenea teze, altermondialismul
considerã cã, reprezentând o problemã de interes general,
protecþia mediului presupune reguli precise, instituþii
statale de gestionare ºi o compatibilizare cu creºterea
economicã, în cadrul conceptului dezvoltãrii durabile. Mai
mult decât atât, unii radicali cred cã evitarea distrugerii
echilibrului ecologic implicã o „descreºtere sustenabilã”
ºi oricum o „economie solidarã ºi economã”.

Cã simpla dezvoltare economicã nu poate oferi soluþia
problemei ecologice o dovedeºte ºi situaþia atitudinii faþã
de schimbãrile climatice ºi fenomenul încãlzirii globale.
Deºi Protocolul de la Kyoto (1997) cuprinde în sine ca
tehnicã de acþiune mecanisme specifice economiei de piaþã
(sistemul drepturilor de poluare transferabile), interesele
energetice divergente au fãcut ca SUA ºi aliaþii sãi sã
promoveze o alternativã prin Acordul de la Vientiane
(2005).

Principiile alternativei la globalizarea economicã

Vocabularul altermondialist cuprinde ºi uziteazã, din
plin, termeni specifici precum: noua democraþie
(democraþia vie, democraþia participativã, democraþia
persoanelor), sustenabilitate ecologicã, localizare,
subsidiaritate º.a.

Principiile de bazã ale proiectului altei globalizãri
(alternativa la cea existentã) au fost expuse în documentul
elaborat de un grup de lucru în perioada 1999-2002 ºi asumat
de Forumul Internaþional privind Globalizarea (FIG).

Acestea, în numãr de 10, ar fi:
� Noua democraþie sau democraþia vie (care semnificã

crearea unor sisteme de guvernare în care, la luarea
deciziilor, se dã votul celor care îºi asumã
consecinþele acestora, limitarea drepturilor ºi
puterilor proprietarilor absenteiºti ºi asigurarea
faptului cã aceluia care deþine puterea de a hotãrî îi
revine ºi responsabilitatea pentru daunele care se
pot astfel produce);

� Subsidiaritatea (exprimatã în regula cã autoritatea
nivelurilor mai îndepãrtate ale administraþiei este
subsidiarã celor locale ori subordonate primelor);

� Sustenabilitatea ecologicã (adicã o dezvoltare care
sã permitã satisfacerea nevoilor autentice ale
persoanelor de azi, fãrã a compromite capacitatea
viitoarelor generaþii de a le satisface pe ale lor ºi
fãrã a diminua diversitatea naturalã a vieþii pe Terra);

� Patrimoniul comun (existã resurse ce constituie un
patrimoniu comun al tuturor speciilor, respectiv:
a)apa, terenurile, aerul, pãdurea ºi peºtii; b)cultura
ºi cunoºtinþele; c)serviciile publice pe care
guvernele le presteazã în numele tuturor pentru a
satisface nevoile de bazã precum: sãnãtatea publicã,
educaþia, siguranþa publicã ºi securitatea socialã);

� Diversitatea (naturalã ºi culturalã, care reprezintã
cheia vitalitãþii, rezistenþei ºi capacitãþii inovatoare
a tuturor sistemelor vii);

� Drepturile umane fundamentale;
� Munca, mijloacele de viaþã, locuri de muncã

(necesitatea recunoaºterii unor drepturi aferente ºi
asigurarea lor practicã);

� Garanþia ºi securitatea alimentelor (recunoaºterea
ºi garantarea dreptului la alimentaþie);

� Echitatea (între indivizi, populaþie ºi state,
generaþiile prezente ºi viitoare);

� Principiul prevenirii (când o practicã ori un produs
presupun ameninþãri potenþiale grave sau
producerea unui prejudiciu pentru sãnãtatea umanã
ºi mediu, trebuie sã se întreprindã acþiuni preven-
tive pentru evitarea sau limitarea lor, chiar ºi atunci
când nu existã certitudinea ºtiinþificã de a se pro-
duce sau nu o asemenea daunã).

Dintr-o altã perspectivã, refondarea unui proiect social
ºi democratic cerutã insistent de altermondialiºti, ar
presupune trecerea de la actualul „contract privat” la un
„contract social” inedit. Prioritatea dreptului de proprietate
asupra tuturor celorlalte drepturi umane a conturat o
societate devenitã, în multe privinþe, ºi pentru marea
majoritate insuportabilã, pe punctul de a rupe echilibrul
vieþii în comun. Totuºi, miºcarea poate sã fie inversatã;
bunuri comune precum: aerul, apa ori justiþia ar putea fi
declarate bunuri publice globale, modelele sociale de
progres plasate sub protecþie, mijloace degajate pentru a
finanþa solidaritatea între generaþii ºi între muncitori.

Concluzii

Nãscut deopotrivã ca o reacþie cu un pronunþat caracter
contestatar ºi o alternativã la actuala mondializare a
„capitalismului total”, altermondialismul a reuºit sã se
impunã în ultimul deceniu ca o miºcare socialã cu
dimensiuni transcontinentale ºi o poziþie teoreticã în plinã
dezvoltare.
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Note bibliografice

(1) Termenul de antimondializare a fost primul folosit, mai ales de
cãtre jurnaliºti, pentru a desemna miºcarea contestatarã  a actualei
ordini mondiale. În 1999, pentru a se adãuga contestãrii ºi o
alternativã, s-a impus termenul de altermondialism sau
altermondializare, de origine belgianã, nãscut sub impulsul
miºcãrii forumurilor sociale.

(2) Globalizarea („ Globalisation”) este un anglicism care a început
sã se impunã la sfârºitul anilor 1960, prin studiile asupra
mass-media ale canadianului Marshall Mc Luhan ºi cercetãrile
specialistului nord-american în „ problemele comunismului”,
de la Universitatea Columbia, Zbigniew Brzezinski. Trãgând
învãþãminte din rãzboiul din Vietnam – primul rãzboi care a fost
transmis în direct la televiziune – Mc Luhan considerã cã
ubicuitatea ºi transparenþa catodicã ar face mai dificile de produs
confruntãrile armate ºi ar plasa þãrile încã neindustrializate pe
calea progresului. Tot el a inventat ºi expresia „satul global”.
Brzezinski vedea în apariþia „revoluþiei electronice” consacrarea
supremaþiei SUA ca primã societate globalã din istorie ºi a introdus
teza sfârºitului ideologiilor. Termenul (echivalent) de
mondializare este ºi el tot un neologism, deja vechi. Alþi termen
precum: multinaþional, transnaþional sau expresii ca
„întreprindere fãrã frontiere”, „globalizare financiarã”,
„mondializarea pieþelor”, „capitalism mondial” au fost în vogã
pânã prin 1992. Într-adevãr, dupã primul rãzboi din Golf (1991)
Washingtonul a anunþat naºterea unei noi ordini mondiale.
Expresia va ajunge sã desemneze noua dispunere a problemelor

În plan practic-acþional, sub deviza „O altã lume este
posibilã”, el reprezintã, pe de o parte, o contestare a
organizãrii interne a statului ºi a politicilor instituþiilor
mondiale (precum: OMC, FMI, OCDE, G-8, Banca
Mondialã), iar, pe de alta, o propunere ºi un demers pentru
o alternativã, globalã ºi sistemicã, la ordinea internaþionalã
a finanþei ºi comerþului.

Ca forum de dezbateri, dacã cel economic de la Davos
constituie un conclav al bogaþilor planetei, cele sociale
(precum cel de la Porto Alegre) reunesc reprezentanþii
zonelor defavorizate ale lumii, nemulþumite de menþinerea
Statu quo-ului ºi acþionând pentru schimbarea lui.

Altermondialismul porneºte de la denunþarea racilelor
endemice ale mondialismului actual – multiplicarea
discrepanþelor dintre Nord ºi Sud, amplificarea
inegalitãþilor dintre bogaþi ºi sãraci sau accentuarea
insecuritãþii ecologice care demonstreazã incapacitatea
modelului economic occidental de a oferi un viitor durabil
pentru întreaga omenire – ºi propune un model global de
dezvoltare, multidimensional, în care factorii: economic,
social, ecologic ºi cultural se conjugã în mod viabil.

Astfel spus, un proiect care presupune: „O reformã
radicalã a instituþiilor financiare internaþionale, fondatã
pe o contestare a organizãrii actuale a puterilor în sânul
sistemului financiar internaþional, ca o condiþie prealabilã
a construirii unui mondialism alternativ, fondat pe puterea
popoarelor ºi pe o nouã concepþie a dezvoltãrii durabile”
(Attac, 2004).

La nivel teoretic, dogma neoliberalã a liberului schimb
ºi primatului absolut al privatului este respinsã ºi înlocuitã
cu un discurs impregnat de valori precum: solidaritate,
democraþie ºi justiþie socialã.

Dacã diversitatea componentelor ºi natura sa de „miºcare
a miºcãrilor” se dovedesc eficace ca front de contestare ºi
denunþare a mondialismului real, lipsa omogenitãþii
împiedicã construirea unui program de acþiune clar ºi
coerent ºi dãuneazã, în consecinþã, coagulãrii eforturilor
militanþilor altermondialiºti într-o direcþie unicã.

Totuºi, o orientare comunã se afirmã pe teme generale
precum: promovarea unei dezvoltãri durabile, respectarea
drepturilor umane fundamentale, protecþia mediului, pacea,
democraþia º.a.

Cu un discurs idealist, în care ºi-a desemnat ca princi-
pal adversar ideologic ultraliberalismul ºi cu ambiþia de a
deveni rapid un „motor teoretic” nu numai de a explica,
dar ºi a transforma radical lumea existentã,
altermondialismul riscã însã sã devinã ºi, mai ales, sã
rãmânã o nouã ºi simplã „utopie contestatarã”. Aºadar,
important rãmâne nu numai a gândi o altã lume, dar ºi a o
schimba pe cea existentã în direcþia doritã (Bornstein, 2005,
p.16).

De altfel, spectacolul de pânã acum, al confruntãrilor
de tot felul dintre susþinãtorii celor douã mondialisme –
cel în vigoare ºi, respectiv, cel în stare de proiect – ne aratã
cã o altã mondializare este necesarã, dar nu ºtim când, ºi
chiar cum va fi posibilã.

internaþionale ºi apoi va deveni sinonimã cu mondializarea/
globalizarea. Crearea, în 1994, a OMC a fãcut ca  noile achiziþii
ale lexicului sã se  rãspândeascã pe întreaga planetã. „Aceastã
globalizare corespunde imaginii care se are despre globul
pãmântesc din sateliþi ºi pe care ºi-au format-o conducãtorii
marilor întreprinderi. Vãzutã din spaþiu, Terra pare o unitate:
naþiunile, statele, frontierele, reglementãrile juridice, popoarele,
rasele, regimurile politice se amestecã fãrã ca prin aceasta sã
disparã. Este marele vis al unei unitãþi-totalitãþi, pe care filosofii
platonici nu au încetat sã o viseze ºi care apare, în sfârºit, realizatã.
Unitatea-totalitatea este teritoriul capitalismului contemporan”
(Zarifian, 1999, p. 3). Evenimentele din 11 septembrie 2001,
dupã care „lumea nu va mai arãta aºa cum a fost” (G.W. Bush),
ori „primul rãzboi al secolului 21”, pe lângã semnificaþia de
„globalizare a terorismului”,  au inaugurat ºi ele o tendinþã-
dimensiune care continuã în Afganistan ºi Irak, de impunere a
mondializãrii economice prin mijloace violente.
Proiectul „marelui Orient Mijlociu”, care sã instaureze o zonã a
liberului schimb între Casablanca ºi Karachi ºi o „democraþie à la
roumaine” (dupã expresia lui P. Wolfovitz), este expresia sa cea
mai elocventã. În sfârºit, revoluþiile „orange” din Europa esticã
se înscriu în acelaºi perimetru mondialist de acaparare a zonelor
petrolifere. O replicã încearcã sã se înfiripeze prin Acordul
comercial al popoarelor, încheiat în aprilie 2006, între preºedinþii:
Fidel Castro (Cuba), Hugo Chavez (Venezuela) ºi E. Morales
(Bolivia).
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Evaluarea opþiunilor folosind procesul volatilitãþii stocastice
ºi cel al difuziei cu salturi

�

Radu Lupu
Asistent universitar doctor

Academia de Studii Economice Bucureºti

Abstract. Option pricing by the use of Black Scholes Merton (BSM) model is based on the assumption
that asset prices have a lognormal distribution. In spite of the use of these models on a large scale, both
by practioners and academics, the assumption of lognormality is rejected by the history of returns. The
objective of this article is to present the methods that developed after the Black Scholes Merton environ-
ment and deals with the option pricing model adjustment to the empirical properties of asset returns.
The main models that appeared after BSM allowed for special changes of the returns that materialized
in jump-diffusion and stochastic volatility processes. The article presents the foundations of risk neu-
tral options evaluation and the empirical evidence that fed the amendment of the lognormal assumption
in the first part and shows the evaluation procedure under the assumption of stock prices following the
jump-diffusion process and the stochastic volatility process.

Key words: option pricing; jump-diffusion processes; stochastic volatility processes.

�

Amendarea ipotezei log-normalitãþii preþurilor

Pentru a obþine un preþ al primei din contractele cu
opþiuni europene Black ºi Scholes (1973) presupun
existenþa unor condiþii ideale pe pieþele acþiunilor ºi
opþiunilor. Într-o ulterioarã calculare a primei de la
opþiuni, Merton (1973) a arãtat cã modalitatea lor de
analizã se poate folosi (este valabilã) ºi în situaþiile în
care: ratele de dobândã sunt stocastice, acþiunea (activul
de bazã) plãteºte dividende ºi opþiunea poate fi exercitatã
înainte de scadenþã (este americanã). Thorp (1973) a arãtat
cã dividendele ºi restricþiile cu privire la operaþiunile de
short-selling nu invalideazã modelul BSM. Mai mult,
conform Ingersoll (1975), existenþa unui sistem diferit de
impozitare pentru câºtigurile de capital ºi pentru
dividende nu creeazã probleme modelului.

Cercetarea teoreticã la nivelul produselor financiare
derivate constã în principiu în determinarea unor modele
plauzibile pentru proprietãþile temporale ale activelor de
bazã ºi determinarea primei de risc pentru expuneri la
factori de tipul ratelor de dobândã, riscului de volatilitate
ºi riscul salturilor care nu sunt direct evaluate de alte
active tranzacþionate. Aceste modele ºi prime de risc
„obiective” implicã existenþa unor probabilitãþi neutre

la risc care pot fi folosite pentru evaluarea produselor
derivate prin actualizarea cu rata aferentã a valorii
aºteptate viitoare. În condiþiile în care probabilitãþile
neutre la risc pot sã aibã parametri de aceeaºi facturã, ele
sunt identice numai în cazul unei prime de risc nule pentru
toate riscurile relevante.

Figura 1. Procedura necesarã evaluãrii opþiunilor

Testele empirice ale modelelor de evaluare a opþiunilor
examineazã dacã diferitele faþete ale densitãþilor de tranziþie
(probabilitãþilor de tranziþie) ale preþurilor activelor de bazã
ºi ale derivatelor reflectã informaþiile latente în toate
produsele derivate dupã ajustarea riscului. Cele douã
abordãri majore în aceastã direcþie au presupus, pe de-o
parte, examinarea implicaþiilor modelelor estimate din
analiza seriilor temporale (analiza istoricã a datelor) asupra
preþurilor produselor derivate ºi analizarea prognozelor
specifice modelului atât pentru randamentele activului de
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bazã, cât ºi pentru cele ale derivatelor pe baza informaþiilor
culese din preþurile derivatelor pentru toate contractele la
un anumit moment de timp (cross section of derivatives
prices). Pe de altã parte, cea de-a doua abordare a fost mai
des folositã, cel puþin pentru modelele cu variabile latente,
de tipul volatilitãþii stocastice. Valorile acestor variabile
latente pot fi calculate mai uºor din preþul derivatelor decât
prin estimarea lor din datele trecute, în cazul în care
admitem cã modelul este cel corect.

Testele empirice ale modelelor de evaluare a
produselor derivate sunt foarte variate datoritã
implicaþiilor specifice ale modelelor asupra modalitãþii
de realizare a conversiei probabilitãþilor obiective în cele
neutre la risc ºi a modului în care acestea interacþioneazã.
Bates (2003) prezintã modul în care modelul BSM a fost
testat în ultimii 30 de ani:

1. Proprietãþile statistice extrase din seriile temporale
ale preþului activului de bazã: ipoteza homoscedasticitãþii
randamentelor procentuale sau logaritmice a fost respinsã
de literatura modelelor din familia ARCH, iar ipoteza cã
preþurile urmeazã un proces de difuzie simplã a fost respinsã
de proprietatea de fat-tails a acestora. Efectul de levier
remarcat de Black (1976) a indicat existenþa unor
interacþiuni mai complicate între randamentele activelor
ºi volatilitatea acestora decât este presupus prin simpla
miºcare brownianã geometricã.

2. Proprietãþile cross section ale preþurilor opþiunilor:
BSM presupune existenþa unui singur parametru liber, σ ,
astfel cã deviaþia standard implicitã dedusã din preþul
opþiunilor ar trebui sã fie identicã pentru mai multe preþuri
de exercitare ºi maturitãþi. Aceastã proprietate a fost
respinsã de existenþa smile-ului ºi a unei structuri non-
liniare în raport cu maturitatea opþiunilor.

3. Proprietãþile statistice ale seriilor temporale ale
preþurilor opþiunilor: dacã modelul BSM ar fi corect atunci
deviaþia standard implicitã ar trebui sã fie constantã în
timp (homoscedasticitate). Analiza seriilor temporale ale
preþurilor opþiunilor aratã faptul cã deviaþia standard se
modificã în timp.

4. Preþurile cross section ale opþiunilor ºi randamentele
activului de bazã: compatibilitatea dintre deviaþia stan-
dard implicitã derivatã din preþurile opþiunilor ºi
volatilitatea activului de bazã a fost testatã prin regresarea
volatilitãþilor realizate în raport cu deviaþiile standard
implicite. Rezultatele prezentate în Bates (1996) aratã cã
deviaþiile standard implicite sunt deseori statistic diferite
ºi chiar niºte predictori ineficienþi pentru volatilitatea
randamentelor activelor.

5. Preþurile cross section ale opþiunilor ºi randamentele
opþiunilor: Stein (1989), Diz ºi Finucane (1993) ºi Campa
ºi Chang (1995) au examinat dacã structura temporalã a
deviaþiilor standard implicite este capabilã sã prognozeze
evoluþia deviaþiilor standard pe termen scurt ºi rezultatele
au fost neconcludente.

6. Distribuþia comunã a randamentelor activelor de
bazã ºi a randamentelor opþiunilor: Bakshi et al. (1997)
au remarcat faptul cã BSM ºi alte modele care folosesc
lanþurile Markov cu o singurã variabilã induc faptul cã
între randamentele opþiunilor call ºi randamentele activului
de bazã ar trebui sã fie o relaþie directã (ºi o relaþie inversã
pentru opþiunile put). Rezultatele au relevat faptul cã aceste
legãturi sunt invalidate în 7-17% din cazuri pentru date
zilnice ºi din interiorul zilei pentru opþiunile pe S&P 500
în anul 1994.

Testarea modelului BSM a fost realizatã de multe ori în
maniera ceteris paribus. De exemplu, faptul cã opþiunile
cu diferite preþuri de exercitare ºi maturitãþi au dus la
volatilitãþi implicite diferite a generat iniþial o dezbatere
despre cum sã construim estimatori ai volatilitãþilor
implicite care sã aducã mai multe informaþii cu privire la
relaþiile dintre randamentele opþiunilor ºi randamentele
activelor de bazã în loc sã fie considerate ca fiind evidenþe
empirice împotriva modelului. Accentul a fost pus mai
ales în sensul identificãrii unor modalitãþi care sã permitã
folosirea imediatã a modelului de cãtre practicieni în
schimbul testãrii capacitãþii efective a modelului de a pro-
duce date concludente, realiste (nu s-a pus problema testãrii
validitãþii modelului ca atare, ci ajustãrii modelului la
diferitele imperfecþiuni ale pieþei).

Toate aceste dezbateri au dus încã de la publicarea
modelului BSM la construirea unei noi generaþii de modele
care sã rãspundã mai bine proprietãþilor statistice ale
randamentelor care nu au fost luate în calcul de BSM.
Relaxarea ipotezelor care stau la baza BSM a determinat
deschiderea unui întreg domeniu de dezbateri – cel al
analizelor de dupã Black Scholes Merton.

Evaluarea opþiunilor prin procesele
      cu volatilitate stocasticã

Vom porni de la premisa cã preþul activului este un
proces stocastic de forma modelului urmãtor:

( ) VV

S

VdzdtV*VkdV

SdzVSdtdS

σ+−=
+µ=

Avem douã relaþii – una pentru medie ºi una pentru
dispersie. Preþul acþiunii evolueazã conform dinamicii
descrise de prima ecuaþie ºi pentru care dispersia este
determinatã de cea de-a doua ecuaþie. Este vorba de un
proces care descrie o secvenþã (un ºir) de variabile aleatoare
pentru care dispersia se modificã dupã cea de-a doua relaþie.
O manifestare a ºirului de variabile aleatoare este o
„potecã” realizatã de preþul acþiunii (valorile acestei acþiuni
în timp), iar manifestarea unei variabile aleatoare din ºir
este reprezentatã de valoarea acþiunii de la un anumit
moment. Dacã volatilitatea (deviaþia standard) ar fi fost
constantã, atunci am fi avut o singurã ecuaþie – miºcarea
brownianã geometricã; cea de-a doua ecuaþie prezintã
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dinamica dispersiei, care este modelatã conform Hull ºi
White (1987) dupã premisa cã volatilitatea (ca variabilã
stocasticã) are o medie pe termen lung V* cãtre care tinde
cu o vitezã desemnatã de variabila k. Astfel, dacã V (ultima
valoare a acþiunii) a fost mai micã decât media pe termen
lung V*, atunci modificarea de preþ pânã la momentul
urmãtor va fi în medie pozitivã, cu o modificare marginalã
datã de partea a doua a ecuaþiei (de un numãr aleator

Vdz de ori Vσ ) ºi se va apropia de valoarea mediei pe
termen lung cu viteza k (în cazul în care k ar fi 1, atunci
modificarea de peste o perioadã ar fi exact diferenþa pânã
la media pe termen lung la care adãugãm o anumitã
împrãºtiere datã de a doua parte a ecuaþiei; când k este mai
mic decât 1 atunci media cu care se modificã dispersia este
mai puþin decât diferenþa de la valoarea din prezent ºi pânã
la media pe termen lung).

Modelul considerã de asemenea cã între cele douã
procese Wiener dz

s -
ºi dz

v
 existã o legãturã datã de

[ ] dtdzdzE VS ρ= . Acest „ingredient” este introdus pentru
ca modelul construit sã poatã capta proprietatea efectului
de levier (dacã ρ  este negativ, atunci o scãdere a preþului
este acompaniatã de o creºtere a volatilitãþii – atunci când
preþurile scad avem risc mai mare, adicã volatilitate mai
mare) ºi totodatã un coeficient de asimetrie negativ. În
acelaºi timp, observãm cã un alt coeficient al modelului
este volatilitatea volatilitãþii Vσ  – valori ridicate ale
acestui coeficient vor duce la efectul de „cozi groase” (fat
tails) ale distribuþiei (probabilitãþi mari pentru
randamentele extreme).

Una dintre problemele care apar în cazul în care preþul
acþiunii urmeazã acest proces, spre deosebire de simplul
proces de miºcare brownianã geometricã, este cã nu putem
gãsi încã un activ care sã fie perfect corelat cu V ºi, prin
urmare, construcþia unui portofoliu fãrã risc nu mai este
posibilã. Folosirea lemei lui Ito pentru determinarea
procesului urmat de o opþiune care are ca activ de bazã
acþiunea cu acest proces va avea mai mulþi termeni deoarece
opþiunea este dependentã ºi de V, nu numai de S ºi t. Se va
obþine o integralã stocasticã ce nu poate fi rezolvatã prin
algebrã simplã – va fi nevoie de o procedurã de simulare
Monte Carlo.

Cu alte cuvinte, pentru obþinerea unui preþ al opþiunii în
condiþiile în care preþul activului de bazã are un proces de
evoluþie cu volatilitate stocasticã vom face urmãtorii paºi:

1. Vom înlocui µ  cu randamentul titlului fãrã risc r.
2. Vom împãrþi intervalul de timp pânã la scadenþã în n

intervale mici, astfel cã 
n

tT
t

−=∆ .

3. Generãm douã secvenþe de valori extrase din
distribuþia standard normalã cu corelaþia ρ (cei doi factori
de incertitudine pentru cele douã ecuaþii).

4. Pentru anumite valori iniþiale S
t
 ºi V

t
 la momentul t,

folosind cele douã ecuaþii vom genera dispersia V
i
 ºi preþul

S
i
 de la momentul i din viitor utilizând formulele:

( )

tVetV
2

1
r

1ii

tt
2

1
V*Vk

1ii

iii

Vi
2
V1i

eSS

eVV

∆+∆




 −

−

∆σε+∆



 σ−−

−

=

=
−

5. Repetãm paºii 3 ºi 4 de mai multe ori(1) ºi calculãm
media diferenþelor pozitive (prima unei opþiuni nu poate fi
negativã) dintre valoarea finalã a activului ºi preþul de
exercitare (deoarece avem de-a face cu o opþiune call),
adicã media pentru max(S

T
 – K,0). Aceasta este valoarea

aºteptatã a opþiunii la momentul scadenþei.
6. Valoarea din prezent a opþiunii va fi calculatã prin

actualizarea valorii aºteptate a opþiunii de la scadenþã
folosind rata titlurilor fãrã risc ca ratã de actualizare.

Fiecare „potecã” simulatã reprezintã o evoluþie
imaginatã a preþului activului atunci când acesta evolueazã
într-un cadru neutru la risc (media procesului este rata fãrã
risc) ºi tranzacþiile care reveleazã preþul au loc la momentele
stabilite prin construcþia simulãrii.

Evaluarea opþiunilor prin procesele cu salturi

În acest proces pentru evaluarea opþiunilor volatilitatea
este stocasticã, ceea ce înseamnã cã volatilitatea este
distribuitã normal – valori mari ale dispersiei se obþin rar
(cu probabilitãþi mici), ceea ce înseamnã cã proprietatea
de fat tail (adicã un coeficient de aplatizare ridicat –
kurtosis mare) poate fi realizatã numai în anumite limite.
Un proces care permite un mai bun control al coeficientului
de aplatizare este procesul cu salturi (jump diffusion) care
presupune introducerea unor miºcãri de mare amploare la
anumite intervale. Prima iniþiativã în acest sens a fost
realizatã de Merton (1976).

Modelul construit de Merton cuprinde douã tipuri de
dinamicã:

1. Vibraþiile normale ale preþului – noua informaþie pe
unitatea de timp determinã schimbãri marginale ale
preþului. Aceasta se modeleazã cu miºcarea brownianã
geometricã standard în care volatilitatea este constantã ºi
„poteca” construitã de preþuri în timp este continuã.

2. Vibraþii „anormale” ale preþului – determinate de
apariþia unor informaþii noi cu privire la activul respectiv
ºi care au un efect „mai mult decât marginal” asupra
preþului. Acest tip de informaþie este specificã firmei sau
industriei (cazul în care înregistrãm cãderi sau creºteri
spectaculoase ale preþului pentru o anumitã perioadã de
timp). Ne aºteptãm sã ne confruntãm cu perioade active
când avem astfel de informaþii ºi perioade liniºtite. Aceste
perioade sunt aleatoare în sensul cã informaþiile de acest
tip sosesc numai la momente discrete în timp – nu se
întâmplã într-o manierã continuã. Aceste vibraþii anormale
sunt modelate printr-un proces cu salturi.

O atenþie deosebitã li s-a acordat acestor procese dupã
momentul 13 octombrie 1987 (crahul bursier). În ziua
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respectivã randamentele au înregistrat o cãdere spectaculoasã –
au cãzut cu de peste 20 de ori σ (ceea ce în termenii distribuþiei
normale este aproape imposibil). O analizã interesantã pentru
folosirea unui astfel de proces ar putea fi utilizarea sa pentru
pieþele emergente care sunt influenþate de intrãrile masive de
capital. Astfel de intrãri au loc la intervale aleatoare, dar au
capacitatea sã determine randamente pozitive.

Conform ipotezei pieþelor eficiente a lui Fama, Merton
considerã dinamica preþurilor ca fiind un martingale.
Procesul este în timp continuu, astfel cã modificãrile în
timp vor fi reprezentate de un proces Wiener, iar salturile
vor fi modelate cu ajutorul unui proces Poisson.

Procesul de numãrare { }0t),t(N ≥ este un proces
Poisson cu rata λ > 0 dacã (Ross, Sheldon, 1983):

a) N(0) = 0;
b) Procesul are modificãri marginale independente

(valoarea de la t este independentã de valoarea de la t-1);
c) Numãrul de evenimente în fiecare interval de timp

de lungime  are distribuþia Poisson cu media λ∆t. Cu alte
cuvinte, pentru orice s ºi t mai mari ca 0, avem:

{ } ( )
!n

te
n)s(N)st(NPr

nt ∆λ==−+
∆λ−

În acest fel, putem spune cã probabilitatea sã avem un
eveniment extrem într-un anumit interval de timp h este
λh, iar probabilitatea de a avea mai mult de douã
evenimente în acelaºi interval de timp este mai micã decât
mãrimea intervalului de timp. Cu alte cuvinte, este
improbabil cã vom avea mai mult de un eveniment rar în
intervalul de timp h. Astfel, pentru intervale de timp de
mici dimensiuni h, vom putea scrie cã:

� Probabilitatea ca evenimentul sã nu aparã în
intervalul de timp (t, t+h) este 1 – λh.

� Probabilitatea ca evenimentul sã aparã o singurã
datã în intervalul (t, t+h) este λh.

� Probabilitatea ca evenimentul sã aparã de mai multe
ori în intervalul (t, t+h) este aproape 0.

Urmãtoarea problemã constã în definirea impactului
pe care îl are informaþia specialã (evenimentul rar) asupra
preþului activului. Este nevoie de o variabilã aleatoare ºi
de precizarea unei distribuþii pentru determinarea acestui
impact. Dacã S(t) este preþul de la momentul t al activului
ºi Y reprezintã variabila care ne aratã cu cât se modificã
preþul ca urmare a evenimentului rar, atunci putem scrie cã

S(t+h) = S(t)Y

Dinamica preþurilor dupã acest aranjament în care avem
un proces continuu de modificare a preþului la care
adãugãm un proces Poisson va avea forma:

( ) dqdzdtk
S

dS +σ+λ−α=

unde coeficienþii au urmãtoarele semnificaþii:

α este randamentul aºteptat instantaneu (pe intervale
mici de timp) al activului

σ2  este dispersia aºteptatã instantanee atunci când nu
avem evenimente rare – descrie procesul simplu de difuzie

dz este un proces Wiener standard
q(t) este procesul Poisson – modificãri independente,

cu distribuþia Poisson
dq ºi dz sunt independente
λ este numãrul mediu de evenimente rare pe unitatea de timp
k = E(Y – 1), unde Y – 1 este modificarea procentualã

(calculatã ca randament) a valorii acþiunii dacã procesul
Poisson are loc (se manifestã).

Astfel, procesul care genereazã preþuri ale activului este:

( )
( ) ( )




−+σ+λ−α
σ+λ−α

=
saltulaparedac�1Ydzdtk

saltulapareNUdac�dzdtk

S

dS

Se va constitui astfel un eºantion (potecã) de preþuri
care va fi o difuzie în cea mai mare parte ºi va prezenta
salturi finite de diferite semne ºi amplitudini care apar la
momente discrete în timp.

Determinarea preþului la opþiunile pe activul care
urmeazã un proces cu salturi necesitã formarea aceluiaºi
portofoliu care sã elimine elementele de incertitudine.
Problema este aceeaºi ca la volatilitatea stocasticã – nu se
poate construi un portofoliu format numai din opþiune ºi
activul de bazã care sã elimine factorii de incertitudine.
Apariþia celei de-a doua surse de incertitudine determinatã
de procesul Poisson face construcþia portofoliului fãrã risc
imposibilã. Aceastã procedurã ar presupune gãsirea a douã
cantitãþi w

1
, numãr de acþiuni, ºi w

2
, numãr de opþiuni,

astfel încât, prin punerea lor împreunã, sã putem realiza
hedging-ul celor douã surse de incertitudine.

Datoritã acestui impediment o formulã a preþului
opþiunilor atunci când activul urmeazã un proces cu salturi
este imposibil de gãsit. Procedura care meritã urmatã este
construcþia unui numãr mare de simulãri Monte Carlo
pentru activul de bazã, conform cãrora procesul activului
de bazã sã fie un martingale în lumea neutrã la risc – media
sã fie rata fãrã risc. Se procedeazã apoi ca în cazul
volatilitãþii stocastice – se calculeazã valoarea medie a
tuturor preþurilor posibile ale opþiunilor care se actualizeazã
cu randamentul fãrã risc. Merton (1976) gãseºte o formulã
pentru preþul opþiunii presupunând cã CAPM este obþinut
în piaþã ºi cã piaþa este eficientã. În aceste condiþii riscul
aferent procesului Poisson este un risc specific ce poate fi
înlãturat prin diversificare. Având în vedere faptul cã o
astfel de ipotezã nu este plauzibilã, considerãm cã nu este
necesarã prezentarea.

Volatilitate stocasticã ºi difuzie cu salturi
Un proces de mare notorietate este cel care pune

împreunã volatilitatea stocasticã ºi difuzia cu salturi.
Bakshi, Cao ºi Chen (1997) sugereazã urmãtorul proces
pentru preþul activelor financiare:
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( )

( ) VV

S

dzVdtV*VkdV

pdqdzVdtpr
S

dS

σ+−=

++λ−=

unde se impune ca între incertitudinea generatã de procesul
mediei dz

S
 ºi incertitudinea procesului dispersiei dz

V
 sã

existe o corelaþie ρ pe unitatea de timp; probabilitatea unui
salt este  λdt – deci q este numãrãtorul Poisson cu
intensitatea λ; p este modificarea procentualã a preþului în
cazul unui eveniment rar ºi are media p ;

( ) ( ) 




 δδ−++ 22 ,

2

1
p1lnN~p1ln .

Se apreciazã cã un astfel de proces este destul de
flexibil pentru a permite realizarea tuturor proprietãþilor
statistice ale randamentelor. În primul rând coeficientul
de asimetrie al distribuþiei randamentelor este controlat
fie de ρ (efectul de levier) fie de media p  a salturilor (de
exemplu o creºtere a mediei va duce la obþinerea unor
randamente pozitive mai dese, ceea ce va face ca
probabilitãþile pentru randamentele pozitive extreme sã
fie mai mari decât cele pentru randamentele negative ex-
treme). În al doilea rând coeficientul de aplatizare este
controlat fie de volatilitatea volatilitãþii (coeficientul σ

V
)

fie de magnitudinea sau variaþia componentei saltului.
Pe de altã parte saltul introduce un factor de
discontinuitate care poate controla orice nivel al
coeficientului de asimetrie sau de aplatizare atunci când
λ, p   ºi δ sunt mari. Procesul cu volatilitate stocasticã al
lui Hull ºi White (1987) nu reuºeºte sã genereze un efect
de cozi groase de anvergura celui observat în practicã ºi,
prin urmare, nu reuºeºte sã explice fenomenul de „smile”
prezentat mai sus. Introducerea salturilor face ca acest
lucru sã fie posibil.

O formulã pentru preþul unei opþiuni în cazul în care
activul de bazã urmeazã acest proces este dificil de
obþinut, dar, ca pânã acum, se poate folosi procedura
simulãrilor Monte Carlo.

Concluzii empirice

Bakshi, Cao ºi Chen (1997) au realizat o analizã a
tuturor acestor procese pentru determinarea preþului la
opþiunile europene care au ca activ de bazã indicele
S&P 500:

� Introducerea volatilitãþii stocastice este primul
lucru care se poate realiza pentru a îmbunãtãþi
modelul BSM.

� Adãugarea componentei salturilor la volatilitatea
stocasticã poate îmbunãtãþi ºi mai mult procedura
de determinare a preþului opþiunilor pe termen scurt.

� Introducerea ratelor de dobândã stocastice (Cox,
Ingersoll ºi Ross, 1985) poate duce la stabilirea unui
preþ mai exact pentru opþiunile pe termen lung.

� Pentru hedging concluzia este cã încorporarea
salturilor ºi a ratelor de dobândã stocastice nu
reuºeºte sã construiascã un proces mai performant
decât procesul cu volatilitãþi stocastice.

� Modelele cu volatilitate stocasticã, volatilitate
stocasticã ºi salturi ºi cele în care este introdus ºi
un proces stocastic pentru rata de dobândã au
probleme de specificaþie. Pentru a putea þine cont
de o asimetrie negativã ºi aplatizare mare care sunt
specifice primelor de la opþiuni, modelele necesitã
niveluri mult prea mari pentru corelaþia dintre
incertitudinea de la randamente ºi incertitudinea
din ecuaþia volatilitãþii ºi valori prea mari ale
coeficientului de volatilitate a volatilitãþii.

Notã

(1) Numãrul optim de simulãri poate fi calculat – el depinde de

numãrul de parametri care sunt simulaþi ºi de numãrul perioadelor

pânã la scadenþã. Evident cã cu cât numãrul simulãrilor este mai

mare cu atât precizia de estimare a preþului este mai mare dar

calculatorul emite aceste numere prin folosirea unei funcþii (o

funcþie de haos denumitã generator de numere aleatoare) cu

scopul sã producã numere care, dupã un anumit numãr de

simulãri, formeazã o distribuþie cunoscutã. Un numãr prea mare

de simulãri va duce la repetiþii

– probleme numerice care se datoreazã generatorului de numere

aleatoare ºi, prin urmare, se folosesc diferite metode pentru

reducerea erorii. O soluþie ar fi simularea unui numãr de valori

aleatoare ei ºi apoi folosirea valorilor antitetice ale acestora

(adicã (– ei)); se obþine astfel un numãr dublu de simulãri.

Procedura este posibilã datoritã simetriei distribuþiei normale în

raport cu media (în cazul nostru 0).
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